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Abstrakt: 
Tato diplomová práce se zabývá uplatněním statistických metod při technické analýze 
akcií. V teoretické části jsou popsána východiska potřebná pro pochopení principů 
fungování regresní a technické analýzy spolu s popisem technických indikátorů, které 
slouží k prognóze budoucího vývoje kurzů akcií a nalezení vhodných momentů ke 
koupi či prodeji akciových titulů. Výsledkem provedených analýz je porovnání 
jednotlivých indikátorů a jejich použitelnost pro obchodování s akciovými tituly.  
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Abstract: 
This diploma thesis is focused on using statistical methods of technical analysis of 
stocks. The teoretical part describes basic principals of regression and technical analysis 
with a description of the technical indicators that are used to predict the future 
development of share prices and finding appropriate moment to buy or sell stocks. The 
results of the analysis is the comparison of indicators and their applicability to trade the 
stock titles. 
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Úvod 
 Lidé v České republice jsou ve věcech správy svého finančního majetku velmi 
konzervativní, o čemž svědčí i celkový objem peněz ležících na málo úročených 
běžných účtech a vkladních knížkách. Rozhodne-li se běžný občan pro vyšší 
zhodnocení svých úspor, přemýšlí nejdříve o termínovaném vkladu, případně si založí 
penzijní připojištění či stavební spoření. Zájem o zhodnocování volných finančních 
prostředků prostřednictvím investičních instrumentů se spekulativními záměry je u nás 
stále poměrně malý, i když v poslední době začíná získávat na oblibě.  
 Technická analýza je neoddiskutovatelným základem práce všech obchodníků 
moderní doby, kteří se na trhu investičních instrumentů nacházejí a stala se jedním z 
nejrozšířenějších nástrojů používaných k prognóze chování finančních trhů. Pojem 
technická analýza je laické veřejnosti pojmem neznámým, i proto se budu ve své práci 
snažit, co nejvíce objasnit její základní principy fungování, jejichž správné použití může 
vést k úspěšnému rozhodnutí o realizaci obchodu a generování zisku. 
 Technická analýza přináší do obchodování důležitý předpoklad o tom, že 
chování trhu se principiálně nemění a situace, které se na akciovém trhu již jednou 
udály, se v různých variacích opakují. Je třeba si ale uvědomit, že úkolem technické 
analýzy není s jistotou předpovědět predikci budoucího vývoje, nýbrž získat vyšší 
pravděpodobnost úspěchu této předpovědi. Čím více se investor bude sledování vývoje 
na trzích a vyhodnocování výsledků analýz věnovat, tím větší mohou být jeho šance na 
správný odhad toho, jakým směrem se bude jím sledovaný investiční instrument v 
budoucnu ubírat. 
 Pro výběr tématu diplomové práce jsem rozhodl s ohledem na to, že bych se 
chtěl obchodování s investičními instrumenty věnovat i v budoucnosti. Myslím se, že 
v dnešní době, kdy zájemcům toužícím se zapojit do dění probíhajícím na kapitálových 
trzích, stačí mít po roce pouze laptop či chytrý telefon s připojením k internetu, je škoda 
této dříve nemyslitelné možnosti nevyužít a aktivně se do tohoto procesu zapojit. 
Nehledě na fakt, že není nutné během seznamování se s fungováním jednotlivých trhů 
investovat ani korunu ze svých vlastních finančních prostředků a využít nabídek 
obchodování prostřednictvím virtuálních peněz, kdy si lze své obchodní strategie 
vyzkoušet nanečisto. 
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Cíle práce, metody a postupy zpracování  
 Hlavním cílem mé diplomové práce je vytvoření konkrétních návrhů a pravidel 
pro obchodování s akciemi. Kromě porozumění jednotlivým technickým indikátorům 
využívaných při technické analýze akcií se zabývám testováním zvolených indikátorů 
na veřejně dostupných reálných datech a jejich uplatnění při obchodování na akciovém 
trhu. 
 Nejdříve bych chtěl pomocí regresní analýzy na základě analýzy minulých dat 
vybrat vhodné akciové tituly, u nichž provedu predikci vývoje kurzu, a které posléze 
podrobím technické analýze, při níž využiji pro hledání vhodných obchodních signálů 
metodu 3- denního a 12- ti denního exponenciálního klouzavého průměru a oscilátorů 
Momentum a Williams. Výsledkem provedené technické analýzy by mělo být 
zhodnocení použitelnosti a spolehlivosti každého technického indikátoru, a to 
především v otázce generovaných obchodních signálů, a na základě tohoto pozorování 
bych chtěl jasně určit pravidla pro nalezení vhodných bodů nákupu či prodeje pro 
jednotlivé akciové tituly.  
 Tyto poznatky posléze využiji při samotném obchodování s akciovými tituly 
prostřednictvím webové aplikace x-Station a po uplynutí předem určené doby 
sumarizuji poznatky získané z provedené technické analýzy a zjistím, zdali mi pomohli 
dosáhnout zhodnocení počáteční investované částky či nikoli. 
  
12 
 
1 Teoretická východiska práce 
1.1 Časové řady 
 Časovou řadu si lze představit jako posloupnost dat, která jsou jednoznačně 
uspořádaná z časového hlediska ve směru od minulosti po současnost. Analýzou 
časových řad se pak rozumí soubor metod určených k jejich popisu. Je to právě 
porozumění datům minulým a snaha o vyvození potřeb toho, co nás možná 
v budoucnosti čeká, která vede v posledních letech k rozvoji analýz a prognóz 
ekonomických časových řad.  
Časové řady členíme podle několika kritérií: 
 dle rozhodného časového hlediska na intervalové (časové řady intervalových 
ukazatelů) a okamžikové (časové řady okamžikových ukazatelů), 
 dle období, během kterého údaje v časových řadách sledujeme na dlouhodobé 
(roční) a krátkodobé, kde jsou údaje zaznamenávány ve čtvrtletích, měsících, 
týdnech aj. periodách, 
 dle druhu sledovaných ukazatelů na časové řady primárních (prvotních) ukazatelů a 
časové řady sekundárních (odvozených) ukazatelů, 
 dle způsobu vyjádření údajů na časové řady peněžních ukazatelů (hodnoty jsou 
vyjádřeny v peněžních jednotkách) a časové řady naturálních ukazatelů (hodnoty 
vyjadřujeme v naturálních jednotkách). (1) 
 
1.1.1 Intervalové časové řady 
 Pod tímto pojmem rozumíme řadu intervalového ukazatele, jehož velikost závisí 
na délce intervalu, po který je sledován. Ukazatele jednoho typu je možné sčítat, a 
pokud se vztahují ke stejně dlouhým intervalům (což by měly, jestliže se nechceme 
dopustit zkreslení) dají se i porovnávat. Graficky znázorňujeme intervalové časové řady 
sloupkovými, hůlkovými, nebo spojnicovými grafy. 
1.1.2 Okamžikové časové řady 
 se sestavují z ukazatelů vztahujícím se k určitému okamžiku. U tohoto typu 
nemá reálný smysl po sobě jdoucí hodnoty okamžikových ukazatelů sčítat, a proto se 
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tyto řady shrnují pomocí speciálního chronologického průměru. Okamžikové časové 
řady je možné zobrazit pouze spojnicovými grafy. 
1.2 Elementární charakteristiky časových řad 
 Při analýze časových řad je třeba, se jako první rychle zorientovat o charakteru, 
který tento proces reprezentuje. Mezi základní metody patří vizuální zobrazení chování 
ukazatele pomocí grafů společně s určením statistických charakteristik. Z grafů lze 
jednoduše vyčíst např. dlouhodobou tendenci v průběhu řady nebo určité periodicky se 
opakující vývojové změny. K základním elementárním charakteristikám řadíme 
diference různého řádu, tempa a průměrná tempa růstu, průměry hodnot časové řady aj. 
(1) 
 Průměr intervalové řady označovaný   se počítá jako aritmetický průměr hodnot 
časové řady v jednotlivých intervalech za předpokladu, že jsou všechny intervaly stejně 
dlouhé. Hodnoty ukazatele časové řady v jednotlivých intervalech značíme y1, y2,…, yn, 
kde n je počet intervalů. Průměr intervalové řady je poté dán vzorcem: 
   
 
 
   
 
   
  
                                                       (1.1) 
 Průměr okamžikové řady se nazývá chronologickým průměrem a značíme jej 
také  . V případě, kdy jsou vzdálenosti mezi jednotlivými časovými okamžiky t1, t2, …, 
tn, v nichž jsou hodnoty této časové řady zadány, stejně dlouhé, nazývá se neváženým 
chronologickým průměrem. Lze jej vypočítat dle následujícího vztahu: 
   
 
   
  
  
 
      
  
 
   
   
    
(1.2) 
První diference, které označujeme 1      jsou základní charakteristikou popisu vývoje 
časové řady. Znázorňují, o kolik se změnil přírůstek časové řady vzhledem k období 
předcházejícímu resp. období bezprostředně následujícímu. Vypočítá se dle 
následujícího vztahu: 
1                 kde          . 
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Pokud první diference kolísají kolem určité konstanty, lze konstatovat, že daná časová 
řada má lineární trend a její vývoj je možné popsat přímkou. 
 Průměr prvních diferencí      
        
 vyjadřuje, o kolik se průměrně změnila hodnota 
časové řady za jednotlivý časový interval a vypočítá se jako aritmetický průměr 
jednotlivých prvních diferencí: 
     
          
 
   
        
      
   
  
 
   
 
(1.3) 
 
 Koeficient růstu je označován       a počítá se jako poměr po sobě jdoucích 
hodnot časové řady. Koeficient růstu vyjadřuje, kolikrát se nám zvýšila hodnota časové 
řady v určitém okamžiku resp. období bezprostředně předcházejícímu. Je dán vzorcem: 
       
  
    
  
 (1.4) 
kde          . 
 
Pokud koeficienty růstu kolísají kolem určité konstanty, lze konstatovat, že daná časová 
řada má exponenciální trend a její vývoj je možné popsat exponenciálou. 
 Průměrný koeficient růstu            určuje průměrnou změnu koeficientů růstu za 
jednotlivý časový interval a vypočítá se jako geometrický průměr jednotlivých 
koeficientů růstu: 
                   
 
   
   
   
  
  
   
   
(1.5) 
 
Při důkladnějším pohledu na vzorec výše lze vypozorovat, že průměrný koeficient růstu 
nezávisí na jiných hodnotách intervalu, než na první a poslední hodnotě ukazatele 
časové řady. Užití tohoto vzorce je tudíž vhodné pouze tehdy, pokud má časová řada 
téměř monotónní vývoj, jelikož v ostatních případech bude koeficient růstu 
zkreslený.(2) 
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1.3 Modelování časových řad 
 Pro modelování časových řad se využívá modelu, který rozkládá časovou řadu 
na čtyři složky časového pohybu, z nichž první tři tvoří systematickou část průběhu 
časové řady a čtvrtá je tvořena náhodnou složkou. Konkrétně se jedná o tyto složky: 
trendovou složku   , 
sezónní složku   , 
cyklickou složku     
náhodnou složku   . 
 
Samotná dekompozice může být buď aditivního typu, když pro čas ti = 1, 2, …n platí   
                   ,        (1.6) 
nebo multiplikativního typu, když pro čas ti = 1, 2, …n platí  
               .          (1.7) 
 Trendovou složku lze chápat jako hlavní tendenci dlouhodobého vývoje hodnot 
analyzovaného ukazatele v čase. Rozlišuje se trend rostoucí, klesající nebo konstantní 
(hodnoty ukazatele kolísají v průběhu sledovaného období kolem určité, téměř neměnné 
hodnoty).  
 Pravidelně opakující se odchylka od trendové složky, která se u časových řad 
vyskytuje s periodicitou kratší než jeden rok nebo právě jeden rok se nazývá sezónní 
složka. Odchylky se vyskytují vlivem změny ročního období, různé délky měsíčního 
nebo pracovního cyklu či vlivem různých společenských zvyklostí (např. svátky, 
dovolené…) 
 Cyklická složka vyjadřuje kolísání okolo trendu v důsledku dlouhodobého 
vývoje delšího než jeden rok, který může být způsoben i jiným než ekonomickým 
cyklem (např. demografickým, inovačním…) 
 Zatímco první tři složky časové řady patří mezi systematické, náhodná je 
složkou nesystematickou a je tvořena náhodnými výkyvy časové řady. Můžeme pod ní 
zařadit všechny vlivy, které na časovou řadu působí a které nedokážeme systematicky 
podchytit a popsat jako jsou například chyby měření, zaokrouhlování údajů při 
výpočtech apod. Náhodnou složku nelze popsat žádnou funkcí času a jejím zdrojem 
jsou v ideálním případě drobné, vzájemně nezávislé nepostižitelné příčiny. (1) 
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1.4 Vyrovnání hodnot časových řad 
1.4.1 Popis trendové složky 
 Popis této trendové složky je jedním z nejdůležitějších úkolů analýzy časových 
řad. Z velkého okruhu trendových funkcí existuje několik nejznámějších, které jsou v 
praktických aplikacích s úspěchem používány. Nejužívanější metodou odhadu 
parametrů trendových funkcí je metoda nejmenších čtverců, která se používá v případě, 
když je zvolená trendová funkce lineární v parametrech. Tato metoda je poměrně 
jednoduchá a má výhodu v tom, že minimalizuje rozptyl náhodné složky časové řady. 
(1) 
1.4.2 Regresní analýza 
V reálných empirických situacích se velmi často setkáváme se vzájemnými závislostmi 
mezi určitými jevy. K poznání a matematickému popisu těchto statistických závislostí 
slouží metody regresní analýzy. Jejím úkolem je matematický popis systematických 
okolností, které provázejí tyto statistické závislosti. Při použití regresní analýzy se 
nejčastějí snažíme nalézt takovou matematickou funkci, která by co nejlépe vyjadřovala 
charakter závislostí a co nejpřesněji zobrazovala průběh změn podmíněných průměrů 
závislé proměnné. Tato tzv. regresní funkce umožňuje nejen vyrovnávání získaných dat, 
ale také prognózování vývoje do budoucnosti. 
 Regresní analýzu můžeme chápat jako závislost mezi veličinami x a y, jež je 
ovlivněna náhodnou veličinou, tzv. šumem, označujícím se e, který vyjadřuje vliv 
náhodných a neuvažovaných činitelů. Střední hodnota této veličiny je rovna 0, tj.  
E(e) = 0, což lze interpretovat, tak, že při měření se nevyskytují žádné chyby nebo 
výchylky od skutečné hodnoty. (1, 2) 
 Abychom mohli závislost náhodné veličiny Y na proměnné x vyjádřit, je nutno 
zavést podmíněnou střední hodnotu náhodné veličiny Y pro hodnotu x, označovanou 
E(Y|x). Tuto podmíněnou střední hodnotu položíme rovnu vhodně zvolené funkci η(x). 
Střední hodnotu pak dostaneme vztahem: 
                                                           (1.8) 
 
kde funkce                 je funkcí nezávisle proměnné x a obsahuje neznámé 
parametry, označené            kde      Funkci η(x) nazýváme regresní funkcí a 
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parametry            označujeme jako regresní koeficienty. V terminologii regresní 
analýzy se proměnná x nazývá vysvětlující, veličina y vysvětlovanou proměnnou. 
Pokud funkci η(x) pro zadaná data určíme, pak říkáme, že jsme zadaná data „vyrovnali 
regresní funkcí“. (1, 2, 3)  
 V kapitole 1.4.2.2 je uveden postup pro hledání odhadů hodnot regresních 
koeficientů u regresní přímky. U dalších typů regresních funkcí, jež ovšem přesahují 
rámec této práce, je postup obdobný, avšak vždy dle různých modifikací v závislosti na 
typu zvolené funkce. 
1.4.2.1 Volba regresní funkce 
 Základem při rozhodování o vhodném typu regresní funkce, která nejvhodněji 
vyrovnává analyzovaná data, by měly být věcně ekonomická kritéria, tj. regresní funkce 
by měla být zvolena na základě věcného rozboru analýzy vztahů mezi zkoumanými 
veličinami. Snahou je nalézt takovou regresní funkci, která k zadaným datům co 
„nejtěsněji“ přiléhá“ a co nejvíce vystihuje předpokládanou funkční závislost mezi 
závisle a nezávisle proměnnou. 
Charakteristikou k posouzení vhodnosti vyrovnání dat je tzv. index determinace, 
označuje se I2, a má následující vzorec: 
    
   
  
   
(1.9) 
 kde Sy je rozptyl empirických hodnot a     je rozptyl vyrovnaných hodnot, 
Vzorec 1.9. je odvozen od základního vzorce: 
                 
(1.10) 
kde       se nazývá reziduální rozptyl. 
Index determinace může nabývat hodnot z intervalu:           , přičemž platí, čím 
více se bude hodnota tohoto indexu blížit 1, tím považujeme závislost mezi závisle a 
nezávisle proměnnou za silnější, a tím pádem regresní funkce vyrovnává zadané 
hodnoty tím přesněji a naopak či více se index determinace bude blížit 0, tím je daná 
závislost nižší a daná regresní funkce není pro vyrovnání hodnot vhodná. (1, 2) 
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1.4.2.2 Regresní přímka 
 Regresní přímka je nejjednodušším modelem regresní analýzy, kde regresní 
funkce η(x) je vyjádřena přímkou η(x) = β1 + β2x a platí: 
                       
(1.11) 
Odhady koeficientů β1 a β2 regresní přímky pro zadané dvojice (xi , yi) označíme jako 
b1, b2. K určení těchto parametrů se využívá metody nejmenších čtverců. Tato metoda 
spočívá v tom, že za nejvhodnější považujeme takové koeficienty b1,b2, které 
minimalizující funkci S(b1,b2) vyjádřenou vztahem: 
                        
 
 
   
  
(1.12) 
Hledané odhady b1, b2 koeficientů β1 a β2 regresní přímky určíme z výpočtů první 
parciální derivace funkce S(b1,b2) podle proměnných b1, b2 a získané parciální derivace 
položíme rovny nule. Po jejich úpravě dostaneme soustavu normálních rovnic, z nichž 
vypočteme koeficienty b1, b2 pomocí řešení lineární soustavy o dvou neznámých: 
 
(1.13) 
kde       jsou výběrové průměry dané vztahem: 
    
 
 
   
 
   
      
 
 
   
 
   
   
(1.14) 
Z výše uvedeného můžeme tedy odvodit odhad regresní přímky ve tvaru: 
                (2) 
(1.15) 
1.4.2.3 Nelineární regresní modely 
 V případech, kdy regresní funkci η(x, β) nelze vyjádřit jako lineární kombinaci 
regresních koeficientů    a známých funkcí nezávislých na vektoru koeficientu β, 
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používáme nelineární regresní modely. Pro účely této práce budeme uvažovat modely, 
kde vektor x má jen jednu složku x. Existují tři speciální nelinearizovatelné funkce, 
které jsou používány zejména v časových řadách popisujících ekonomické děje. 
Modifikovaný exponenciální trend 
 Používá se za předpokladu, že funkce je shora resp. i zdola ohraničená a první 
diference sousedních hodnot analyzované časové řady jsou přibližně konstantní. 
Vyjadřuje se ve tvaru: 
              
 
 , kde      . 
(1.16) 
Hledané odhady b1, b2, b3  koeficientů β1, β2, β3 modifikovaného exponenciálního 
trendu vypočteme dle vzorců: 
     
     
     
 
    
      (1.17) 
          
  
   
  
     
     
      (1.18) 
   
 
 
        
      
  
    
       (1.19) 
 
Pokud je      použijeme pro výpočet absolutní hodnotu     , n je počet dvojic 
hodnot (xi , yi), i = 1,2, …, n, n je dělitelné třemi, n = 3m, m je přirozené číslo a 
parametry S1, S2 a S3 vypočteme dle vzorců: 
      
 
   
   
(1.20) 
      
  
     
   
(1.21) 
      
  
      
   
(1.22) 
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Data lze rozdělit do tří skupin o stejném počtu m prvků. V případě, že máme soubor dat, 
v němž počet prvků není dělitelný třemi, je nutné vynechat takový počet buď 
koncových, nebo počátečních dat tak, aby tato podmínka byla splněna.(2) 
Logistický trend 
 Řadí se mezi tzv. S-křivky symetrické kolem inflexního bodu, které jsou 
charakteristické tím, že jejich průběh trendu připomíná tvar písmene „S“ a v inflexním 
bodě se průběh jeho křivky mění z polohy nad tečnou do polohy pod tečnou a naopak. 
Předpis pro tento trend je ve tvaru: 
      
 
        
    
(1.23) 
kde      . 
Hledané odhady b1, b2, b3  koeficientů β1, β2, β3 logistického trendu vypočteme stejným 
způsobem jako u modifikovaného exponenciálního trendu s tím rozdílem, že pro 
výpočet S1, S2 a S3 nepoužijeme hodnoty yi , ale převrácené hodnoty 
 
  
 . 
Gompertzova křivka 
Patří mezi tzv. S-křivky nesymetrické kolem inflexního bodu, protože většina jejich 
hodnot leží až za inflexním bodem, kde se průběh funkce mění z konvexního na 
konkávní. Lze jí vyjádřit předpisem: 
              
 
   
(1.24) 
kde      . 
Odhady b1, b2, b3  koeficientů β1, β2, β3 u Gompertzovy křivky vypočteme opět podobně 
jako u modifikovaného exponenciálního trendu, tentokrát pro výpočet S1, S2 a S3 
nepoužijeme hodnoty yi , ale jejich přirozené logaritmy ln yi . (2) 
 
1.5 Cenné papíry 
 Cenný papír je možné definovat jako záznam představující pohledávku vlastníka 
tohoto záznamu vůči tomu, kdo cenný papír vydal (emitoval). S cennými papíry, které 
musí dle zákona č. 591/1992 Sb. ve znění dalších změn (Zákon o cenných papírech) 
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splňovat dané náležitosti, jsou dle zákona spojena určená majetková, popřípadě jiná 
práva oprávněné osoby.  
Dle výše zmíněného zákona je možné dělit cenné papíry do těchto druhů: 
 akcie, zatimní listy, podílové listy, 
 dluhopisy (obligace), 
 investiční kupóny, 
 směnky, šeky, cestovní šeky, 
 náložné listy včetně konosamentů, skladištní listy, 
 jiné listiny, které byly za cenné papíry prohlášeny zvláštními zákony. (4) 
Cenné papíry se v praxi vyskytují ve dvou podobách: 
 listinné (materializované, fyzické) - klasické cenné papíry se všemi náležitostmi 
uvedenými na plášti listiny jako jsou obchodní jméno a sídlo emitenta, 
nominální hodnota, počet emitovaných cenných papírů, datum emise, podpisy a 
v případě akcií vydaných na jméno i jméno akcionáře. 
 Zaknihované (dematerializované) - registrované jako záznam v zákonem 
stanovené evidenci. 
Dále lze cenné papíry klasifikovat dle formy, která vyjadřuje hledisko převoditelnosti: 
 na doručitele - nejvyšší stupeň převoditelnosti, kdy je za vlastníka považován 
ten, kdo cenný papír předloží. Jedná se o cenné papíry, u nichž není uváděno 
jméno či název vlastníka (např. akcie, dluhopisy, podílové listy). 
 Na řad - oprávněná osoba se vyznačuje jménem či názvem s doložkou na řad a 
v této formě je převod práva uskutečněn písemným prohlášením na rubu 
cenného papíru tzv. rubopisem. Nejčastějším příkladem této formy jsou směnky, 
 Na jméno - v této formě je na cenném papíru uvedeno jméno vlastníka a emitent 
si vede evidenci vlastníků cenných papírů. Do této kategorie patří akcie a 
zatimní listy. 
 
Posledním kritériem pro dělení je povaha emitenta, kdy rozeznáváme následující typy 
cenný papírů:  
 soukromé - např. akcie, dluhopisy, směnky, šeky, podílové listy, 
 veřejně právní - např. komunální dluhopisy 
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 statní - např. státní dluhopisy, státní pokladniční poukázky. (4) 
1.6 Akcie 
 Akcie je cenný papír, který dokládá podíl akcionáře (vlastníka akcie) na 
základním jmění společnosti, dále mu zaručuje právo podílet se na řízení akciové 
společnosti ve formě účasti na valné hromadě a v neposlední řadě mu také zaručuje 
podíl na zisku ve formě dividendy. V případě likvidace společnosti má akcionář právo 
podílet se na jejím likvidačním zůstatku.  
 Akcie jsou považované za spekulativní cenné papíry a jejich zakoupení 
představuje relativně rizikovou investici, což je ovšem vykompenzováno očekáváním 
vyšších výnosů (nebo vyšších ztrát) nežli u jiných méně rizikových cenných papírů 
(např. dluhopisů). Zhodnocení investovaného kapitálu lze dosáhnout dvěma způsoby:  
 formou dividendy, která je vyplácena z výsledku hospodaření po zdanění, avšak 
její výše není pevně stanovena, 
 při prodeji akcie, pokud prodejní cena (kurz) je vyšší než cena při nákupu dané 
akcie - mluvíme o tzv. kapitálovém zisku. V opačném případě, pokud akcie 
prodáme za cenu nižší, než jsme ji pořídili, mluvíme o kapitálové ztrátě.  
 
Celkovou výnosnost akcie v daném časovém horizontu spočítáme dle vztahu: 
Výnosnost = 
         
  
      
(1.25) 
kde:      - dividenda na jednu akcii, 
     - prodejní cena akcie, 
     - nákupní cena akcie. 
 
 Zatímco v počátcích obchodování na akciových trzích představovala většinovou 
část výnosnosti akcie pro jednotlivé investory část dividendová, v poslední době 
s rozvojem dynamického obchodování, kdy se nákup či prodej dané akcie na 
kapitálových trzích uskutečňuje během několika málo sekund, ve velké většině případů 
převládá složka prodejní. (5)  
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1.7 Analýza akcií 
 Akciová analýza je základním kamenem pro určení toho, kdy a jaké akcie je 
vhodné nakoupit, držet či prodat. Kurz akcie je totiž určen vývojem tržní poptávky a 
nabídky po daném titulu, které ovlivňuje řada ekonomických, politických a 
psychologických faktorů. Proto je určení „toho správného“ kurzu dané akcie velmi 
obtížné. Snahou investorů je najít ve správném okamžiku na trhu takové akcie, u 
kterých očekávají nárůst ceny, jelikož jejich tržní cena je nižší nežli jejich skutečná 
hodnota (tzv. trhem podhodnocené akcie), a které posléze mohou prodat s kapitálovým 
ziskem. Pro analýzu a výběr vhodných titulů k investování používají investoři tří 
základních analýz.  
1.7.1 Fundamentální analýza 
 Fundamentální analýza se specializuje na hledání hodnoty akcie, kterou by měla 
v ideálním případě na trhu, pokud by nastala shoda nabídky a poptávky po daném titulu. 
Cílem fundamentální analýzy je najít právě takové akcie, jejichž vnitřní hodnota je vyšší 
nežli její tržní cena, tudíž lze do budoucna očekávat růst jejího kurzu a investorovi 
umožní dosažení zisku. (6) 
 Určení toho, zdali akcie dané společnosti je podhodnocena nebo nadhodnocena 
(její vnitřní hodnota je vyšší (nižší) než současná tržní cena) není ovšem jednoduché, 
protože jednotlivé obchodní společnosti jsou v dnešním světě, minimálně na národní 
úrovni, propojeny jak materiálními, tak finančními vazbami. Proto je vhodné 
fundamentální analýzu rozčlenit do tří úrovní: 
 Globální úroveň - sleduje makroekonomické faktory jako např. vývoj reálného 
výstup ekonomiky (HDP), fiskální politiku, peněžní nabídku, úrokové sazby, 
inflaci, mezinárodní pohyb kapitálu, ekonomické a politické šoky.  
 Odvětvová úroveň - charakterizuje znaky a prognózuje vývoj jednotlivých 
odvětví (např. automobilový průmysl, zábavní průmysl, bankovnictví…), 
protože různá odvětví jsou jinak náchylná na změny hospodářského cyklu. 
 Úroveň jednotlivých společností - zaměřuje se na finanční analýzu hospodaření 
firmy a určení vnitřní hodnoty akcie. Existují čtyři základní metody jak 
analyzovat danou společnost a zjistit její vnitřní hodnotu akcie. Jedná se o 
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metodu dividendově diskontní, metodu ziskového modelu, kombinovanou 
dividendově ziskovou metodu a metodu volného cash flow. (4, 5, 6) 
1.7.2 Technická analýza: 
 Hlavní cílem technické analýzy je predikce změny trendu ve vývoji cen, která je 
signálem pro investování do akcií. Používá různých grafických, matematických a jiných 
metod, pomocí kterých se na základě analýzy dat minulých snaží určit budoucí vývoj 
cen ať už jednotlivých akcií, či celého trhu. Používá se jako doplněk fundamentální 
analýzy, která nám je schopna určit, které tituly koupit, ale neodpoví na otázku, ve který 
moment je nejvhodnější obchod uskutečnit. Technickou analýzu lze také použít 
v momentě, kdy investor nemá čas nebo prostředky na důkladnou fundamentální 
analýzu při rozhodování o koupi daného titulu (např. obchoduje s daným titulem pouze 
v rámci několika minut nebo hodin). (5) 
Princip technické analýzy 
 Technická analýza, na rozdíl od fundamentální analýzy, vychází z přesvědčení, 
že tržních ceny akcií již nemohou ovlivnit žádné další informace, tj. neexistují 
nadhodnocené a podhodnocené akcie. Dále předpokládá, že kurzy akcií se vyvíjejí 
v trendech, jejichž změny směrem nahoru či dolů jsou ovlivněny pouze změnou nabídky 
a poptávky, trendy mají menší či větší setrvačnost a jejich vývoj lze predikovat na 
základě historických cen. Dalším předpokladem je skutečnost, že nabídky i poptávka je 
ovlivňována fundamentálními i psychologickými faktory a také, že typy formací na 
jednotlivých trzích a jejich vývojové cykly se často opakují.(5, 6) 
1.7.2.1 Grafy 
 Pro zobrazení cenového vývoje kterékoliv akcie využíváme v technické analýze 
různých typů grafů. 
 čárové grafy: nejčastější typ vyjadřující spojnici buď jen závěrečných cen, nebo 
kombinaci cen zavíracích, minimální ceny a ceny maximální, 
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Obr. 1: Čárový graf:  zdroj: (7) 
 
čárkové grafy: tvořeny sérií jednotlivých čárek v grafu, kde každá čárka 
představuje jeden časový rámec. Jednotlivé čárky Minimální (Min) a maximální 
(Max) cena jsou spojeny úsečkou, na které levý vodorovný výběžek zobrazuje 
cenu otevírací (Open) a pravý výběžek cenu zavírací (Close). 
  
Obr. 2: Čárkový graf:  zdroj: (7) 
 
svíčkový graf: se skládá ze série tzv. svíček v grafu. Každá svíčka představuje 
jednu obchodní periodu a konstruuje se tak, že dosažené minimální a maximální 
hodnoty se spojí úsečkou a přes tuto úsečku vykreslíte čárky v místech otevírací 
a zavírací ceny a prostor mezi nimi vyplníte. (7) 
  
Obr. 3: Svíčkový graf: zdroj: (7) 
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1.7.2.2 Trend 
 Základním stavebním prvkem technické analýzy je trend. Cenový trend je 
takový vývoj ceny (otevírací, zavírací, minimální, maximální) zkoumané akcie v daném 
čase, který má za přesně určenou časovou jednotku (zpravidla jeden den) rostoucí nebo 
klesající tendenci. Pokud nastane na trhu situace, že trend nemá žádný jednoznačný 
rostoucí ani klesající směr, mluvíme o postranním trendu. Postranní trend znamená 
kolísání akcií kolem konstantní funkce. tj. vodorovně. (8, 9) 
Dle délky trvání se trend dělí na: 
 dlouhodobý (primární) - rozsáhlé vzestupné (sestupné) tendence v délce trvání 1 
rok a více, 
 střednědobý (sekundární) - významná kolísání v rozmezí od 2 měsíců do 1 roku, 
 krátkodobý (terciální) - kolísání kurzu v rozmezí několika dní. (4, 8) 
 Pro ziskové obchodování je doporučeno si zapamatovat, že dlouhodobý trend je 
nadřazen střednědobému a krátkodobému trendu a střednědobý trend je nadřazen 
krátkodobému. Toto doporučení je důležité v tom smyslu, že před rozhodnutím o 
provedení jakéhokoli obchodu bychom měli přesně určit, ve které části jeho cenového 
trendu se dané aktivum právě nachází a podle toho přizpůsobit investiční strategii. 
Pokud totiž např. máme uzavřenu dlouhodobou transakci u titulu s dlouhodobě 
rostoucím trendem s předpokladem k jeho dalšímu růstu je nevhodné tento obchod 
předčasně ukončovat v případě sebemenšího krátkodobého kolísání kurzu směrem dolů 
z obavy před utrpěním možné ztráty. (8, 10) 
1.7.3 Technické indikátory  
 Pro ziskové obchodování technického analytika je důležité mít k dispozici 
nástroje umožňující využití hodnot získaných z finančního trhu, které mu s vysokou 
pravděpodobností pomohou v rozhodování o příštím směru vývoje daného aktiva. Mezi 
vysoce efektivní a používané patří technické indikátory číselně vyhodnocující dosažené 
ceny akcií a také objemy obchodů s nimi spojené. (4, 8) 
1.7.3.1 Objem obchodů  
 Objem obchodů s daným titulem je číslo udávající počet uzavřených obchodů ve 
formě zobchodovaných kusů daného aktiva za danou časovou jednotku. Tyto údaje lze 
vyjádřit buď pomocí absolutního čísla, nebo grafem, nejčastěji ve formě kolmé úsečky 
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pod vlastním cenovým grafem, přičemž platí, že čím vyšší je daná úsečka, tím vyšší je 
počet uskutečněných obchodů s daným aktivem a naopak. Měrná jednotka počtu kusů 
se liší od velikosti firmy, u menších a středních firem se pohybuje v řádech tisíců, u 
větších firem, v řádu statisíců až miliónů zobchodovaných kusů. (6) 
 Již před více než 100 lety si zakladatel novodobé technické analýzy Charles 
Dow všiml, že ať už rostoucí či klesající trend daného aktiva pokračuje jen tehdy, pokud 
je potvrzen i objemem obchodů. Pokud například cena určitého titulu stoupá, ale obraty 
s daným aktivem již klesají, hrozí v nejbližších dnech výraznější a vytrvalejší pokles 
jeho ceny. Naopak, pokud objem obchodů náhle stoupá, a spolu s tím začíná růst i cena 
akcie, ale pro růst ceny není zatím žádný fundamentální ani technický důvod, je 
pravděpodobné, že někteří účastníci trhu mají o daném titulu pozitivní informaci, která 
k ostatním ještě nedorazila a je pravděpodobné, že v krátkém časovém období opravdu 
dojde k výraznějšímu zvýšení ceny daného aktiva. Je samozřejmě možné, že se tato 
skutečnost nemusí vždy potvrdit, že jde jen např. o spekulaci na trhu, a cena aktiva se 
nijak zásadně nezmění, či dokonce krátkodobě i mírně poklesne. Pokud se však původní 
pozitivní informace potvrdí (firma např. zveřejní nad očekávání dobré ekonomické 
výsledky) může tímto způsobem investor dosáhnout zajímavého zhodnocení. (8) 
1.7.3.2 Klouzavé průměry 
  Klouzavé (vyrovnávací) průměry patří k nejpoužívanějším ze všech technických 
indikátorů, a to díky své jednoduchosti konstrukce, přehledné čitelnosti a rychlému a 
efektivnímu vyhodnocení a mají relativně dobrou účinnost. Podstatou všech klouzavých 
průměrů je srovnání grafu jednotlivých uzavíracích kurzů daného titulu s grafem 
klouzavého průměru (nebo kombinací několika různých klouzavých průměrů), který se 
vypočítá jako průměr vypočítaný z číselných dat předem daného časového úseku. 
Zjednodušeně lze říct, že grafy klouzavých průměrů „vyrovnávají“ odchylky aktuálního 
kurzu akcií. 
 Informace získané výpočtem klouzavých průměrů lze interpretovat jako signál 
k nákupu akcie tehdy, pokud protne uzavírací cena dané akcie v grafickém znázornění 
křivku zvoleného vyrovnávacího průměru zezdola nahoru. A naopak protne-li křivka 
grafu uzavírací ceny dané akcie křivku vybraného vyrovnávacího průměru seshora dolů, 
jedná se o signál k prodeji. Problém této interpretace je ovšem to, že signálů k nákupům 
nebo prodeji se často objeví během obchodování několik a některé z nich jsou signály 
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pouze falešnými. Proto je vhodné používat kombinaci krátkodobých (5-9 dnů) se 
středně (9-20 dnů) až dlouhodobými (38-100) klouzavými průměry, která má za cíl 
odstranit i další slabé místo této metody a tou je problém v tom, že dané signály vysílají 
klouzavé průměry s časovým zpožděním, a tak se může stát, že například u krátce 
trvajícího trendu vyšle tato metoda signál k nákupu, přičemž trend na trhu se mezitím 
otočil a investor, pokud zvolil nevhodně dlouhý vyrovnávací průměr, realizuje obchod 
se ztrátou. Obdobně pokud investor použije velmi krátké vyrovnávací období a akcie 
předčasně prodá, může se tím připravit o možný zisk z pokračujícího růstového trendu. 
(4, 8, 11, 12) 
Klouzavé průměry dělíme do 3 základních skupin: 
 jednoduché, 
 lineární, 
 exponenciální. 
 
Jednoduchý klouzavý průměr (SMA) 
vypočteme jako klasický aritmetický průměr, takže například pro výpočet 5- denního 
klouzavého průměrů sečteme 5 posledních uzavíracích kurzů dané akcie a vydělíme 
tento součet pěti. Lze jej vyjádřit vztahem: 
     
          
 
   
(1.26) 
kde Pn je uzavírací cena n-intervalu obchodních dnů a n je rovno počtu dnů, na jehož 
základě klouzavý průměr počítáme. 
Slabým místem této metody je absence sledování dlouhodobějšího vývoje při použití 
pevného počtu obchodních dní. Například při striktním použití klouzavého 5 - denního 
průměru ztrácíme dlouhodobý pohled na jeho vývoj a těžko lze posoudit dlouhodobý 
trend v řádu např. měsíců.  
 Další nevýhodou jednoduchého klouzavého průměru je to, že každý kurz 
zvoleného časového období má stejnou váhu a nezohledňuje fakt, že například včerejší 
kurz akcie bude mít na ten zítřejší větší dopad než kurz před 20 dny. (11) 
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Lineární klouzavý průměr 
 Tento klouzavý průměr, na rozdíl od jednoduchého klouzavého průměru, násobí 
jednotlivé hodnoty uzavíracích kurzů různými váhami, s tím že poslední nejvyšší váhu 
má poslední uzavírací kurz a nejstarší uzavírací kurz má váhu nejnižší. (8, 11) 
1.7.3.3 Exponenciální klouzavý průměr 
 Obě slabá místa jednoduchého klouzavého průměru odstraňuje exponenciální 
klouzavý průměr tak, že počítá se všemi kurzy (i těmi nejstaršími v řádu několika 
měsíců či let) a zároveň zohledňuje historický vývoj ceny dané akcie tím, že 
nejnovějším hodnotám dává při výpočtu vyšší váhu. Pro výpočet se používá vzorec: 
                            
(1.27) 
kde   
 
   
   N je zvolená časová perioda pro výpočet EMA,     je cena použitá pro 
výpočet EMA (poslední uzavírací cena, k níž počítáme EMA) a         je 
exponenciální klouzavý průměr předcházející periody. (1, 8, 13) 
1.7.4 Oscilátory 
 Oscilátory jsou poměrové ukazatele, které oscilují kolem předem zvolené 
hodnoty a pomáhají vysílat signály o změnách ve vývoji kurzů akcií. Výhoda v jejich 
použití je ta, že jich lze poměrně spolehlivě využít v obdobích postranního trendu. 
Naopak v trendovém období, mohou produkovat mnoho falešných signálů, anebo pokud 
rostoucí (klesající) trend vzniká po zvlášť dlouhém postranním trendu, oscilátory 
nemusí tuto změnu zachytit a nevysílají žádné nákupní (prodejní) signály. 
1.7.4.1 Momentum (MOM) 
 Za vynálezce momentum indikátoru je považován proslulý obchodník Welles 
Wilder, který je i autorem indikátoru RSI, a který poprvé veřejně prezentoval 
momentum indikátor ve své knize New Concepts In Trading System. Indikátor se po 
svém odhalení veřejnosti stal téměř okamžitě oblíbeným nástrojem a používá se dodnes 
v jakémkoliv obchodování vycházejícím z technické analýzy. Momentum je populární i 
díky jednoduchosti výpočtu, jež lze vyjádřit dle následujícího vzorce: 
                
(1.28) 
30 
 
kde    označuje aktuální uzavírací cenu,      uzavírací cenu x period zpět, x je délka 
intervalu. 
 Jeho základní podstatou je měřit sílu a rychlost trendu. Sílící momentum 
znamená, že trend nabírá na síle. Pokud momentum slábne, je třeba připravit se buď na 
chvilkové váhání obchodníků, jehož výsledkem bude pravděpodobně trh pohybující se 
do strany, nebo na změnu nálady obchodníků, která by znamenala otočení trendu. 
Výhoda indikátoru momentum je, že nás často dokáže informovat o možné změně 
trendu s relativně dostatečným předstihem. Indikátor je zobrazován formou 
samostatného grafu a je tvořen jednoduchou linkou oscilující kolem hodnoty nula. (14) 
1.7.4.2 Williams Percent Range (%R) 
 Indikátor byl vyvinutý známým traderem Larrym Williamsem již před více jak 
dvěma desetiletími a s oblibou je tento indikátor dodnes hojně využíván obchodníky po 
celém světě. Sám Larry Williams používal tento indikátor při své první účasti na 
komoditním šampionátu - kdy poprvé proměnil 10 000 $ na více než 1 milión $ za 
jediný rok. Zobrazení indikátoru %R je podobné jako u Momenta, s tím rozdílem, že 
linie grafu se pohybuje v rozmezí hodnot od 0 do -100 
Vzorec pro výpočet Williams%R vypadá následovně: 
             
        
          
         
(1.29) 
      představuje nejvyšší kurz akcie za danou periodu, pro kterou Williams%R 
počítáme, 
   představuje uzavírací kurz akcie ke dni, ke kterému Williams%R počítáme, 
     představuje nejnižší kurz akcie za danou periodu, pro kterou Williams%R 
počítáme, 
n představuje délku intervalu. (15, 16) 
1.7.5 Psychologická analýza 
 Psychologický přístup se na rozdíl od fundamentální a technické analýzy 
nezabývá samotným aktivem, ale zkoumá, jakou měrou ovlivňuje cenu daného aktiva 
myšlenkový úsudek a chování samotných investorů. Dle této analýzy mají účastníci 
kapitálového trhu v některých chvílích tendenci přeceňovat sílu některých pozitivních 
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(negativních) informací nebo naopak ignorovat relevantní data spjatá s daným aktivem a 
projevují nezřídka i prvky davového chování. Tato situace má za následek, že tržní cena 
se odchýlí od její fundamentální hodnoty, a po dobu trvání tohoto stavu nelze další 
vývoj kurzu nijak racionálně predikovat. Vliv psychologie na investiční rozhodování se 
pak významnou měrou podílí na vzniku excesivního cenového růstu, který může vyústit 
až do následného zhroucení trhu.  
 Každým dnem se potvrzuje, že investoři mají několik schémat chování, která 
negativně ovlivňují výnosy jejich investic. Jednou z hlavních chyb je náchylnost držet 
se ztrátových investic příliš dlouho a naopak prodávat příliš brzo ty ziskové, protože 
investoři se zjevně bojí více možných utrpěných ztrát, než možnosti vyššího výnosu. 
(10, 17) 
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2 Analýza současného stavu 
 V analytické části se pokusím akcie osmi vybraných společností charakterizovat 
z hlediska časových řad a hodnoty jejich kurzů analyzovat pomocí regresních funkcí, 
konkrétně metodami vyrovnání regresní přímkou, modifikovaným exponenciálním 
trendem, logistickým trendem a Gompertzovou křivkou. Všechny výpočty a grafy byly 
provedeny v programu MS Excel 2007 a veškeré hodnoty kurzů a objemů, které jsem 
do výpočtů zahrnul, jsou získány prostřednictvím portálu Yahoo! Finance. (18) 
2.1 Výběr akcií určených k analýze 
 Do svého portfolia jsem pro potřeby analýzy vybral následujících 8 zahraničních 
akciových titulů, které jsou obchodovány na 3 různých světových burzách. Jednotlivé 
tituly jsem vybíral i s ohledem na jejich různorodost z hlediska oborů, v nichž působí.  
Continental AG (CON.DE) - akcie obchodovány na frankfurtské burze pomocí 
elektronického obchodního systému XETRA. 
Společnost Continental je jedním ze světových lídrů v oblasti automobilového 
průmyslu. Na  trhu se realizuje jako dodavatel produktů v oblasti pneumatik, brzdových 
systému, podvozkových komponentu, vozidlové elektroniky a je  významným hráčem 
v oblasti automobilové komunikace. Společnost dnes zaměstnává přibližně 150 000 
zaměstnanců v téměř 200 lokalitách v 36 zemích světa. (19) 
Danone (BN.PA) - akcie společnosti kótovány na pařížské burze, která je součástí 
burzovní aliance NYSE - Euronext.  
Koncern Danone je největším výrobcem čerstvých mléčných výrobků na světě a 
druhým největším výrobcem minerální vody. Od roku 2007, kdy odkoupil společnost 
Numico, je též výrobcem dětské výživy a medical nutrition - speciální výživy pro 
zdravotní účely. Mezi nejznámější brandy skupiny patří např. Activia, Actimel, Danette, 
Evian, Densia… (20) 
Pfizer Inc. (PFE) -  akcie společnosti obchodovány na newyorské burze NYSE (New 
York Stock Exchange), jež je považována za největší, nejlikvidnější a nejznámější 
burzu cenných papírů světa. V současné době tržní kapitalizace této burzy přesahuje  
13 300 mld. dolarů a je zde obchodováno téměř 3 900 emisí cenných papírů. (21) 
Pfizer je celosvětová farmaceutická společnost zaměřená na výzkum a vývoj nových 
léků jak pro člověka, tak pro zvířata. Výrobky společnosti Pfizer jsou dostupné ve více 
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než 150 zemích a na většině trhů se Pfizer nachází mezi prvními pěti farmaceutickými 
společnostmi. (22) 
The Royal Bank of Scotland Group plc (RBS) - akcie kótovány na burze NYSE. 
The Royal Bank of Scotland Group je britskou bankovní a pojišťovací skupinou se 
zastoupením ve více než čtyřiceti státech světa. Specializuje se na širokou škálu 
produktů a služeb z oblasti účelového a obchodního financování, treasury a risk 
managementu a řízení hotovosti a likvidity. (23) 
RWE AG (RWE.DE) - akcie obchodovány na frankfurtské burze pomocí 
elektronického obchodního systému XETRA. 
RWE zaměstnává více než 70 000 zaměstnanců a patří mezi pět největších evropských 
elektrárenských a plynárenských společností. Podniká ve výrobě, obchodu, přepravě a 
zásobování elektřinou. (24) 
Bank of America Corporation (BAC) - akcie korporace kótovány na burze NYSE. 
Bank of America Corporation je mezinárodní banka sídlící v Charlotte v Severní 
Karolíně. Patří k „velké čtyřce“ hlavních bank USA, dle aktiv jí mezi bankami patří 
druhé místo a  v roce 2010 byla dle tržeb pátou největší společnosti ve Spojených 
státech amerických. (25) 
Yahoo! Inc. (YHOO) - akcie společnosti kótovány na největší ryze elektronické burze 
světa NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated Quotations). Na 
této burze působí více jak 3900 společností z 39 zemí celého světa a dle tržní 
kapitalizace se jedná o třetí největší burzu na světě. Specializací NASDAQu je zejména 
obchodování s akciemi: IT firem, biotechnologických firem a největších papírenských 
společností. 
Yahoo! Inc. je online mediální společností, která provozuje jeden z 
nejnavštěvovanějších amerických webových portálů a vyhledávačů. K hlavním příjmům 
společnosti patří tržby z reklamy a marketingu při vyhledávání. (26) 
Facebook, Inc. (FB) - akcie společnosti obchodován na burze NASDAQ. 
Facebook je rozsáhlý společenský webový systém sloužící hlavně k tvorbě sociálních 
sítí, komunikaci mezi uživateli, sdílení multimediálních dat, udržování vztahů a zábavě. 
Se svojí miliardou aktivních uživatelů je největší sociální sítí na světě. (27) 
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2.2 Continental AG (CON.DE) 
 U každého titulu jsou nejdříve v tabulce uvedeny základní charakteristiky časové 
řady, a to: průměrný kurz vybrané akcie vypočtený dle vzorce (1.1), průměrná první 
diference kurzu akcie vypočtená dle (1.3), průměrný koeficient růstu dle (1.4) a 
jednotlivé vyrovnané hodnoty kurzu akcie pomocí regresní přímky (hodnoty vypočteny 
dle vzorce (1.15), modifikovaného exponenciálního trendu (hodnoty vypočteny dle 
vzorce (1.16), logistického trendu (hodnoty vypočteny dle vzorce (1.23) a Gompertzovy 
křivky (hodnoty vypočteny dle vzorce (1.24). U každé z metod vyrovnání je uveden i 
index determinace (hodnoty vypočteny dle vzorce (1.9). 
 Měření u všech titulů probíhala v období mezi 14. 9. 2012 a 1. 3. 2013 vždy 
k prvnímu dnu měsíce a k patnáctému dnu měsíce. V případě, kdy první či patnáctý den 
měsíce nebyl obchodním dnem, jsem měření provedl následující obchodní den. 
 
Tab. 1: Vyrovnané hodnoty akcie Continental AG pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v € v € v € v € v € 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 83,81 77,65 77,66 77,83 77,75 
2 1.10.2012 77,88 78,70 78,81 78,80 78,81 
3 15.10.2012 77,95 79,76 79,93 79,78 79,85 
4 1.11.2012 77,79 80,81 81,02 80,76 80,89 
5 15.11.2012 74,95 81,87 82,08 81,76 81,92 
6 3.12.2012 84,62 82,92 83,11 82,76 82,94 
7 17.12.2012 85,71 83,97 84,11 83,76 83,94 
8 2.1.2013 89,11 85,03 85,09 84,78 84,94 
9 15.1.2013 83,83 86,08 86,03 85,80 85,92 
10 1.2.2013 87,40 87,14 86,95 86,83 86,89 
11 15.2.2013 88,55 88,19 87,85 87,86 87,85 
12 1.3.2013 89,77 89,25 88,72 88,90 88,80 
index determinace 0,5115 0,4375 0,4587 0,4491 
průměrný kurz akcie 83,45 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) 0,54 
průměrný koeficient růstu k(y) 1,0063 
 
35 
 
 
 Průměrný kurz akcie   ve sledovaném období od 14. 9. 2012 do 1. 3. 2013 činil 
83,45€. Průměrná první diference kurzu      
        
 akcie Continental je rovna hodnotě 
0,54, takže lze říci, že průměrně se hodnota kurzu akcie dvou po sobě jdoucích období 
zvýšila o 0,54€. Průměrný koeficient růstu má hodnotu 1,0063, což znamená, že 
hodnota kurzu akcie se ve dvou po sobě jdoucích obdobích zvýšila 1,0063 krát. 
Graficky znázorňuje kurz akcie a vyrovnané hodnoty pomocí regresních funkcí 
z tabulky, následující graf.  
  
Graf 1: Vyrovnané hodnoty akcie Continental AG pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
 
 Z grafu je patrné, že cena akcie Continental AG se na počátku období nachází 
v krátkodobém klesajícím trendu, v druhé polovině listopadu však dochází k prudkému 
otočení trendu a během měsíce a půl akcie získává téměř 15€. Na počátku roku dochází 
k mírnému poklesu, ale v posledních třech periodách měření kurz opět roste. Indexy 
determinace u modifikovaného exponenciálního trendu, logistického trendu o 
Gompertzovy křivky jsou velice podobné, nejvhodněji kurz akcie Continental AG 
vyrovnává regresní přímka. Hodnota jejího indexu determinace 0,5115 však není příliš 
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vysoká a můžeme konstatovat, že ani jedna ze zvolených funkcí nepopisuje průběh 
kurzu akcie Continental AG s uspokojivou přesností. 
2.3 Danone (BN.PA) 
Tab. 2: Vyrovnané hodnoty akcie Danone pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v € v € v € v € v € 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 49,02 47,76 48,23 48,23 48,23 
2 1.10.2012 48,78 48,10 48,36 48,35 48,35 
3 15.10.2012 48,16 48,44 48,50 48,50 48,50 
4 1.11.2012 47,81 48,77 48,68 48,67 48,68 
5 15.11.2012 48,30 49,11 48,89 48,88 48,88 
6 3.12.2012 49,07 49,44 49,14 49,13 49,13 
7 17.12.2012 49,23 49,78 49,43 49,42 49,43 
8 2.1.2013 50,65 50,11 49,79 49,77 49,78 
9 15.1.2013 49,84 50,45 50,22 50,19 50,20 
10 1.2.2013 51,23 50,79 50,72 50,69 50,71 
11 15.2.2013 50,13 51,12 51,33 51,30 51,31 
12 1.3.2013 53,11 51,46 52,05 52,03 52,04 
index determinace 0,6142 0,7163 0,7163 0,7163 
průměrný kurz akcie 49,61 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) 0,37 
průměrný koeficient růstu k(y) 1,0073 
 
 Průměrný kurz akcie   je ve sledovaném období 49,61€. Průměrná první 
diference kurzu      
        
 akcie je rovna hodnotě 0,37, z čehož vyplývá, že průměrně se 
hodnota kurzu akcie dvou po sobě jdoucích období zvýšila o 0,37€. Průměrný 
koeficient růstu má hodnotu 1,0073, což nám říká, že hodnota kurzu akcie se ve dvou 
po sobě jdoucích obdobích zvýšila 1,0073 krát. 
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Graf 2: Vyrovnané hodnoty akcie Danone pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
 
 Na grafu akcie Danone vidíme, že kurz akcie má rostoucí trend, zvlášť 
v posledním měřeném období roste její hodnota o více než 6%. Index determinace u 
modifikovaného exponenciálního trendu, logistického trendu i Gompertzovy křivky je 
roven stejné hodnotě 0,7163. Pro vyrovnání hodnot lze tím pádem využít kteroukoli 
z těchto tří regresních funkcí. 
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2.4 Pfizer Inc. (PFE) 
Tab. 3: Vyrovnané hodnoty akcie Pfizer Inc. pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v $ v $ v $ v $ v $ 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 23,80 23,90 24,72 24,70 24,71 
2 1.10.2012 25,04 24,22 24,73 24,71 24,72 
3 15.10.2012 25,57 24,54 24,74 24,73 24,74 
4 1.11.2012 24,55 24,86 24,77 24,75 24,76 
5 15.11.2012 23,66 25,18 24,82 24,80 24,81 
6 3.12.2012 25,09 25,50 24,90 24,88 24,89 
7 17.12.2012 25,36 25,82 25,04 25,01 25,02 
8 2.1.2013 25,91 26,14 25,27 25,23 25,25 
9 15.1.2013 26,62 26,46 25,66 25,62 25,64 
10 1.2.2013 27,63 26,78 26,34 26,29 26,32 
11 15.2.2013 27,29 27,10 27,49 27,52 27,50 
12 1.3.2013 27,39 27,42 29,44 29,86 29,63 
index determinace 0,7050 0,3650 0,2345 0,3081 
průměrný kurz akcie 25,66 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) 0,33 
průměrný koeficient růstu k(y) 1,0129 
 
 Průměrný kurz akcie Pfizer Inc. má hodnotu 25,66$. Průměrná první diference 
kurzu      
        
 akcie je rovna hodnotě 0,33, průměrně se tedy hodnota kurzu akcie ve 
dvou po sobě jdoucích období zvýšila o 0,33$. Průměrný koeficient růstu je roven 
1,0129. 
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Graf 3: Vyrovnané hodnoty akcie Pfizer Inc. pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
 
 Nejvhodnější regresní funkcí pro vyrovnání kurzů akcie Pfizer Inc. je regresní 
přímka s indexem determinace 0,7050, ostatní funkce nejsou pro vyrovnání vhodné. 
Regresní přímka velice dobře vystihuje i trend, když poslední vyrovnaná hodnota je 
téměř totožná s poslední hodnotou kurzu akcie. Naproti tomu u ostatních funkcí je 
poslední vyrovnaná hodnota značně nadhodnocena a liší se od poslední naměřené 
hodnoty kurzu akcie o více než 2$. Z grafu je patrné, že rostoucí trend z poloviny 
listopadu se v posledních třech obdobích zastavil a hodnota kurzu akcie osciluje kolem 
hodnoty 27,50$. 
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2.5 The Royal Bank of Scotland Group plc. (RBS) 
Tab. 4: Vyrovnané hodnoty akcie The Royal Bank of Scotland Group plc. pomocí regresních funkcí 
(vlastní zpracování) 
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v $ v $ v $ v $ v $ 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 9,01 8,66 8,51 8,54 8,53 
2 1.10.2012 8,51 8,86 8,76 8,76 8,76 
3 15.10.2012 8,69 9,06 9,00 8,98 8,99 
4 1.11.2012 9,28 9,26 9,23 9,20 9,21 
5 15.11.2012 8,93 9,45 9,46 9,41 9,43 
6 3.12.2012 9,41 9,65 9,68 9,63 9,65 
7 17.12.2012 9,79 9,85 9,89 9,84 9,87 
8 2.1.2013 11,00 10,05 10,10 10,05 10,07 
9 15.1.2013 11,47 10,25 10,31 10,25 10,28 
10 1.2.2013 10,79 10,45 10,51 10,46 10,48 
11 15.2.2013 10,65 10,65 10,70 10,66 10,68 
12 1.3.2013 9,49 10,84 10,89 10,85 10,87 
index determinace 0,4795 0,4333 0,4272 0,4310 
průměrný kurz akcie 9,75 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) 0,04 
průměrný koeficient růstu k(y) 1,0047 
 
 Průměrný kurz akcie The Royal Bank of Scotland Group plc. má hodnotu 9,75$. 
Průměrná první diference kurzu      
        
 akcie je rovna hodnotě 0,04, průměrně se tedy 
hodnota kurzu akcie ve dvou po sobě jdoucích období zvýšila o 0,04$. Průměrný 
koeficient růstu je roven hodnotě 1,0047. 
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Graf 4: Vyrovnané hodnoty akcie The Royal Bank of Scotland Group plc. pomocí regresních funkcí 
(vlastní zpracování) 
 
 V grafu 4 můžeme vypozorovat, že cena akcie RBS zřejmě dosáhla v polovině 
ledna svého maxima a v následujících obdobích se vrací zpět k hodnotám ze začátku 
měření. Všechny regresní funkce na tuto skutečnost nereagují, a proto se k vyrovnání 
hodnot v měřeném období nehodí ani jedna z nich. Pokud bychom brali v úvahu období 
do 15. 2. 2013, pak by byla situace odlišná a všechny čtyři regresní funkce by se 
k predikci pro další časovou řadu hodily velmi dobře. 
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2.6 RWE AG (RWE.DE) 
Tab. 5: Vyrovnané hodnoty akcie RWE AG pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování)  
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v € v € v € v € v € 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 36,03 36,45 36,41 36,39 36,40 
2 1.10.2012 35,05 35,61 35,71 35,72 35,72 
3 15.10.2012 34,80 34,77 34,98 35,00 34,99 
4 1.11.2012 35,42 33,93 34,21 34,23 34,22 
5 15.11.2012 33,41 33,09 33,39 33,42 33,41 
6 3.12.2012 31,98 32,25 32,54 32,56 32,55 
7 17.12.2012 31,28 31,41 31,65 31,65 31,65 
8 2.1.2013 31,62 30,57 30,71 30,70 30,70 
9 15.1.2013 28,77 29,73 29,72 29,71 29,71 
10 1.2.2013 27,65 28,89 28,67 28,68 28,68 
11 15.2.2013 27,34 28,06 27,58 27,62 27,60 
12 1.3.2013 28,64 27,22 26,43 26,53 26,48 
index determinace 0,9097 0,8858 0,8904 0,8882 
průměrný kurz akcie 31,83 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) -0,67 
průměrný koeficient růstu k(y) 0,9793 
 
 Průměrný kurz akcie RWE.DE má hodnotu 31,83€. Průměrná první diference 
kurzu      
        
 akcie je záporná, konkrétně má hodnotu - 0,67, průměrně se cena akcie ve 
dvou po sobě jdoucích období snížila o 0,67€. Průměrný koeficient růstu je roven 
hodnotě 0,9793, z čehož vyplývá, že cena akcie klesá v průměru o 2,07% za období. 
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Graf 5: Vyrovnané hodnoty akcie RWE AG (RWE.DE) pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
 
 Kurz akcie společnosti RWE má ve sledovaném období silný klesající trend a od 
začátku měření 14. 9. 2012 do 15. 2. 2013 umazal ze své hodnoty téměř 7 € (odpovídá 
necelým 25%). K růstu ceny dochází až v poslední periodě. Nejvhodnější funkcí pro 
vyrovnání hodnot akcie je opět regresní přímka s indexem determinace 0,9097. Tato 
hodnota je vysoká a regresní přímka popisuje funkci hodnot kurzu akcie RWE  velice 
přesně. Za povšimnutí stojí fakt, že i u ostatních regresních funkcí dosahuje index 
determinace vysokých hodnot a například kdybychom brali období měření o jednu 
periodu kratší, logistický trend by i velice přesně vystihoval trend kurzu akcie RWE. 
  
26 
28 
30 
32 
34 
36 
38 
Ku
rz
 a
kc
ie
 v
 €
 
Kurz akcie v € 
Kurz akcie vyrovnaný regresní přímkou v € 
Kurz akcie vyrovnaný modifikovaným exponenciálním trendem v € 
Kurz akcie vyrovnaný logistickým trendem v € 
Kurz akcie vyrovnaný Gompertzovou křivkou v € 
44 
 
2.7 Bank of America Corporation (BAC) 
Tab. 6: Vyrovnané hodnoty akcie Bank of America Corporation (BAC) pomocí regresních funkcí (vlastní 
zpracování) 
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v $ v $ v $ v $ v $ 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 9,55 8,94 9,05 9,12 9,09 
2 1.10.2012 8,96 9,23 9,29 9,31 9,30 
3 15.10.2012 9,44 9,51 9,54 9,51 9,53 
4 1.11.2012 9,74 9,80 9,80 9,73 9,77 
5 15.11.2012 9,09 10,09 10,07 9,97 10,02 
6 3.12.2012 9,80 10,38 10,34 10,22 10,28 
7 17.12.2012 11,00 10,66 10,62 10,50 10,56 
8 2.1.2013 12,03 10,95 10,90 10,79 10,85 
9 15.1.2013 11,55 11,24 11,20 11,11 11,16 
10 1.2.2013 11,71 11,53 11,50 11,46 11,48 
11 15.2.2013 12,03 11,81 11,81 11,84 11,82 
12 1.3.2013 11,34 12,10 12,13 12,26 12,19 
index determinace 0,7318 0,6974 0,6729 0,6885 
průměrný kurz akcie 10,52 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) 0,16 
průměrný koeficient růstu k(y) 1,0157 
 
 Průměrná první diference kurzu akcie BAC má hodnotu 0,16, takže se cena 
akcie ve dvou po sobě jdoucích období zvýšila v průměru o 0,16$. Průměrný koeficient 
růstu je roven hodnotě 1,0157, průměrný kurz   hodnotě 10,52$. 
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Graf 6: Vyrovnané hodnoty akcie Bank of America Corporation (BAC) pomocí regresních funkcí (vlastní 
zpracování) 
 
 U akcie BAC opět vidíme stoupající trend kurzu až do začátku roku 2013, kdy 
cena za akcii dosáhla maxima v hodnotě 12,03$. V dalším období akcie přechází do 
postranního trendu, kdy kurz osciluje v pásmu hodnot 11,50$ - 12$ za kus. Je možné se 
domnívat, že na hranici 12$ za akcii se vytvořila tzv. psychologická hladina, kdy si 
většina investorů myslela, že kurz akcie již nemá tendenci k dalšímu růstu a na této 
hladině ukončila své obchody a akcie prodala, a tím oslabila kurz opět pod hranici 12$. 
Nejvyšší index determinace má opět regresní přímka s hodnotou 0,7318. (27) 
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2.8  Yahoo! Inc. (YHOO) 
Tab. 7: Vyrovnané hodnoty akcie Yahoo! Inc. (YHOO) pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v $ v $ v $ v $ v $ 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 15,77 15,41 14,43 14,64 14,55 
2 1.10.2012 15,83 15,98 15,64 15,69 15,67 
3 15.10.2012 15,68 16,55 16,65 16,64 16,65 
4 1.11.2012 16,95 17,13 17,51 17,47 17,49 
5 15.11.2012 17,89 17,70 18,23 18,20 18,21 
6 3.12.2012 18,55 18,27 18,84 18,82 18,83 
7 17.12.2012 19,69 18,84 19,35 19,34 19,34 
8 2.1.2013 20,08 19,42 19,78 19,77 19,78 
9 15.1.2013 19,52 19,99 20,15 20,13 20,14 
10 1.2.2013 19,76 20,56 20,45 20,42 20,44 
11 15.2.2013 21,02 21,13 20,71 20,66 20,69 
12 1.3.2013 21,94 21,70 20,93 20,86 20,89 
index determinace 0,9307 0,8656 0,8782 0,8730 
průměrný kurz akcie 18,56 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) 0,56 
průměrný koeficient růstu k(y) 1,0305 
 
 Průměrný kurz akcie Yahoo! Inc. činí ve sledovaném období 18,56$. Průměrná 
první diference 1d(y) má hodnotu 0,56, takže se cena akcie ve dvou po sobě jdoucích 
období zvýšila v průměru o 0,56$. Průměrný koeficient růstu je roven hodnotě 1,0305, 
to znamená, že kurz akcie se každé období zvýšil v průměru o 3,05%, což je nejvyšší 
nárůst ze všech sledovaných titulů. 
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Graf 7: Vyrovnané hodnoty akcie Yahoo! Inc. (YHOO) pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
 
 Akcie společnosti Yahoo! Inc. má ve sledovaném období výrazně rostoucí trend. 
V průběhu půl roku, od 1. 10. 2012 do 1. 3. 2013 došlo k nárůstu ceny akcie o téměř 
33%. U všech regresních funkcí má index determinace hodnotu vyšší než 0,86. 
Nejvhodnější pro vyrovnání hodnot i pro určení trendu je použití regresní přímky, jejíž 
index determinace má dokonce hodnotu 0,9307, takže lze říci, že regresní přímka 
vyrovnává hodnoty kurzu akcie Yahoo! Inc. velice přesně. 
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2.9 Facebook, Inc. (FB) 
Tab. 8: Vyrovnané hodnoty akcie Facebook, Inc. (FB) pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
Pořadí Datum 
Kurz 
akcie 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
regresní 
přímkou 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
modifikovaným 
exponenciálním 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
logistickým 
trendem 
Kurz akcie 
vyrovnaný 
Gompertzovou 
křivkou 
v $ v $ v $ v $ v $ 
i t y yvrp yvmet yvlt yvgk 
1 14.9.2012 22,00 20,51 18,83 19,24 19,06 
2 1.10.2012 21,99 21,39 20,52 20,61 20,57 
3 15.10.2012 19,52 22,28 22,02 21,92 21,97 
4 1.11.2012 21,21 23,17 23,35 23,16 23,25 
5 15.11.2012 22,17 24,05 24,53 24,32 24,43 
6 3.12.2012 27,04 24,94 25,58 25,38 25,48 
7 17.12.2012 26,75 25,83 26,51 26,35 26,44 
8 2.1.2013 28,00 26,71 27,34 27,23 27,29 
9 15.1.2013 30,10 27,60 28,07 28,01 28,04 
10 1.2.2013 29,73 28,49 28,73 28,70 28,72 
11 15.2.2013 28,32 29,38 29,31 29,31 29,31 
12 1.3.2013 27,78 30,26 29,82 29,84 29,83 
index determinace 0,7139 0,6668 0,6954 0,6834 
průměrný kurz akcie 25,38 
prům. 1. diference kurz akcie 1d(y) 0,53 
průměrný koeficient růstu k(y) 1,0214 
 
 Posledním titulem zkoumaným pomocí regresní analýzy je akcie společnosti 
Facebook, Inc. (FB). Průměrný kurz akcie   činil ve sledovaném období 25,38$. 
Průměrná první diference kurzu      
        
 akcie je rovna hodnotě 0,53, průměrně se tedy 
hodnota kurzu akcie dvou po sobě jdoucích období zvýšila o 0,53$. Průměrný 
koeficient růstu má hodnotu 1,0214, tzn., že hodnota kurzu akcie se ve dvou po sobě 
jdoucích obdobích zvýšila 1,0214 krát. 
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Graf 8: Vyrovnané hodnoty akcie Facebook, Inc. (FB) pomocí regresních funkcí (vlastní zpracování) 
 
  Cena akcie FB má od 15. 10. 2012 výrazně rostoucí tendenci až do poloviny 
ledna letošního roku. Za 4 měsíce kurz posílil o více než polovinu své hodnoty z října a 
překonal hranici 30 $ za akcii. Můžeme opět spekulovat, zdali se na hranici 30 $ 
nevytvořila psychologická hladina, kdy většina investorů po tom, co kurz protnul tuto 
cenovou hladinou, nezačala akcie FB hromadně prodávat. Od poloviny ledna kurz 
přechází do postranního trendu. Hodnoty determinace se u regresních funkcí pohybů 
kolem hodnoty 0,7, takže vyrovnání hodnot lze akceptovat s určitou tolerancí, není ale 
natolik přesné jako například u akciových titulů YHOO či RWE.DE. 
 
2.10 Predikce hodnot 
 Pro predikci hodnot a následnou technickou analýzu pomocí klouzavých 
průměrů a oscilátorů jsem vybral z výše uvedených osmi titulů, které jsem podrobil 
regresní analýze, čtyři tituly. U každého z nich je uveden i stručný důvod pro tuto 
volbu. 
Yahoo! Inc. (YHOO) - akcie společnosti vykazuje v období od září 2012 až do začátku 
března konstantní růstový trend, hodnoty průměrných 1. diferencí i koeficientů růstu 
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byly jedny z nejvyšších ze všech analyzovaných titulů a pokud bude trend pokračovat, 
je tento titul velmi vhodný k nákupu. 
RWE AG (RWE.DE) - podobný příklad jako Yahoo! Inc., ovšem s tím rozdílem, že 
akcie má už 6 po sobě jdoucích měsíců klesající trend. V posledním období ovšem 
došlo k růstu kurzu a bude zajímavé sledovat, zdali jde jen o krátkodobou změnu nebo 
se trend obrací směrem k rostoucímu. 
Bank of America Corporation (BAC) - cena této akcie dosáhla maxima na začátku 
tohoto roku, kdy během dvou měsíců dosáhla zhodnocení 32,3%, v absolutních 
hodnotách posílil kurz akcie v lednu o téměř 3$ ve srovnání s listopadem loňského roku. 
Od ledna se kurz marně snaží přehoupnout přes hranici 12,03$. Pokud bych měl srovnat 
průběh trendů v období od 14. 9. 2012 do 15. 11. 2012 a od 2. 1. 2013 do 1. 3. 2013, dá 
se říci, že je velmi podobný. Po sérii krátkodobých stoupajících a klesajících trendů na 
podzim minulého roku došlo během dvou měsíců k prudkému posílení, takže se 
zaměřím na to, jestli k podobnému scénáři nedojde i nyní. 
Facebook, Inc. (FB) - hodnota 1. diferencí i koeficientu růstu byla v rámci sledovaného 
portfolia třetí nejvyšší. Kurz akcie má dlouhodobě rostoucí tendenci a předpokládá se, 
že bude v tomto trendu pokračovat. 
 
2.10.1 Predikce hodnot Yahoo! Inc. (YHOO) 
 Budoucí hodnoty kurzu YHOO jsem odhadl s využitím poznatků z regresní 
analýzy. Nejvhodnější regresní funkcí pro vyrovnání minulých hodnot se dle indexu 
determinace jevila regresní přímka, a proto jsem tuto funkci použil i pro odhad 
budoucího vývoje kurzu pro další dvě časové řady. Odhad kurzu u všech čtyř titulů, u 
nichž jsem se rozhodl predikovat budoucí vývoj, byl určen pro dny 15. 3. a 1. 4. 2013.  
 Akcie YHOO vykazuje rostoucí trend od počátku pozorování, i proto odhaduji 
růst ceny akcie i v následujících dvou obdobích. K 15. 3. 2013 jsem pomocí vzorců 
popsaných v kapitole 1.4.2.2 věnované přímkové regresy odhadl cenu akcie na 22,28$ 
za kus. Stejným způsobem by hodnota 1. 4. 2013 měla dosáhnout 22,85$ za kus.  
 Odhadované hodnoty pro následující dvě časové řady spolu s kurzem akcie a 
vyrovnanými hodnotami pomocí použité regresní funkce získané z Tabulky 7 jsou 
zaznamenány v následujícím grafu.  
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Graf 9: Predikce hodnoty akcie Yahoo! Inc. (YHOO) (vlastní zpracování) 
 
 
2.10.2 Predikce hodnot RWE AG (RWE.DE) 
 U akcií RWE jsem postupoval analogicky jako u akcií YAHOO! Inc. 
K budoucímu odhadu jsem opět použil regresní přímku, která dle regresní analýzy 
v předcházející kapitole vyrovnává hodnoty kurzu s nejvyšší přesností. K 15. 3. 2013 
odhaduji cenu akcie ve výši 26,38€ za kus, k 1. 4. 2013 na 25,54€. Tyto hodnoty 
společně s kurzem akcie v průběhu pozorování a vyrovnání minulých hodnot kurzu 
pomocí regresní přímky znázorňuje Graf 10. 
 
 
Graf 10: Predikce hodnoty akcie RWE AG (RWE.DE)  (vlastní zpracování) 
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2.10.3 Predikce hodnot Bank of America Corporation (BAC) 
 Akciový titul Bank of America Corporation (BAC) má ve sledovaném období 
dlouhodobý rostoucí trend, ovšem posledních 5 časových řad pozorování se tento růst 
zastavil a akcie přešla do postranního trendu. Nejvyššího indexu spolehlivosti dosahuje 
při vyrovnání minulých hodnot regresní přímka, a proto jsem se ji rozhodl použít i 
k předpovědi hodnot do budoucnosti. Na rozdíl od akcií společnosti Yahoo a RWE, kde 
index determinace dosahuje hodnot opravdu vysokých hodnot (více než 0,9 bodu), u 
tohoto titulu je roven 0,73. Tento fakt společně se změnou trendu v poslední období 
nabádá k opatrnosti a výsledné hodnoty predikce pro následující dvě časové řady je 
potřeba brát do úvahy s určitou obezřetností. 
 Odhadované hodnoty ceny akcie ve výši 12,39$ k 15. 3. 2013, resp. 12,68$  
k 1. 4. 2013 společně s dalšími ukazately zobrazuje podobně jako ve dvou předešlých 
případech níže uvedený graf. 
 
Graf 11: Predikce hodnoty akcie Bank of America Corporation (BAC) (vlastní zpracování) 
 
 
2.10.4 Predikce hodnot Facebook, Inc. (FB) 
 K predikci hodnot u akcií společnosti Facebook jsem se rozhodl použít 
modifikovaného exponenciálního trendu. Pro tuto volbu jsem se rozhodl i přesto, že 
nejvyššího indexu determinace dosahuje při vyrovnání minulých hodnot regresní 
přímka, ale pro popis trendu, zejména v posledních časových řadách, je vhodnější právě 
exponenciální modifikovaný trend.  
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 Predikované hodnoty vypočtené pomocí vzorců popsaných v kapitole 1.4.2.3 
k 15. 3. 2013 a 1. 4. 2013 činí 30,28 $, resp. 30,69 $. Index spolehlivosti je roven 
hodnotě 0,67, takže je opět potřeba přistupovat k budoucím odhadům s opatrností. 
 
Graf 12: Predikce hodnoty akcie Facebook, Inc. (FB) (vlastní zpracování) 
 
2.11 Technická analýza 
 Principem technické analýzy bylo denní sledování uzavíracích kurzů akcií čtyř 
vybraných firem v období od 4. 3. 2013 do 30. 4. 2013. Původně jsem chtěl provádět 
technickou analýzu pouze během měsíce března, ovšem s ohledem na zvolenou periodu 
klouzavých průměrů a oscilátorů a s tím spojené malé množství generovaných signálů 
nákupů či prodeje, jsem se rozhodl zahrnout do pozorování i měsíc duben.  
 Cílem technické analýzy je odhalit pomocí klouzavých průměrů a oscilátorů 
Momentum a Williams Percent Range (%R) nejvhodnější okamžiky k nákupu nebo 
prodeji zkoumaného titulu a tyto využít s cílem maximalizace zisku při samotném 
obchodování. 
 Za optimální řešení u klouzavých průměrů jsem určil s ohledem na časový 
horizont provádění použití kombinace dvou exponenciálních klouzavých průměrů 
s různou délkou trvání: 3- denní, a 12- denní. Smyslem pro použití této tzv. Double 
Crossover metody je fakt, že při použití krátkodobého klouzavého průměru sice 
objevíme změnu trendu relativně včas, ale mezi získanými signály k nákupu či prodeji 
se při použití pouze krátkodobých klouzavých průměrů objevují i signály falešné. Pro 
jejich odstranění využiji střednědobého dvanáctidenního klouzavého průměru, který 
generuje méně signálů, jelikož reaguje pomaleji na změnu kurzu, ale na druhou stranu je 
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více odolný vůči krátkodobým výkyvům. Nejjasnější prodejní signály získáme křížením 
hodnot jednotlivých klouzavých průměrů. Z výše uvedených poznatků lze vyvodit 
následující doporučení k nalezení prodejních či nákupních signálů u klouzavých 
průměrů: 
 nákupní signál nastává poté, když vývoj kurzu protne klouzavý průměr zdola, 
 prodejní signál nastává poté, když vývoj kurzu protne klouzavý průměr shora, 
 pokud vývoj kurzu protíná krátkodobý 3- denní klouzavý průměr, jedná se o 
slabý signál, 
 pokud vývoj kurzu protíná střednědobý 12- denní klouzavý průměr, jedná se o 
silnější signál, 
 pokud 3- denní klouzavý průměr protíná 12- denní klouzavý průměr, jedná se o 
velmi silný potvrzující signál 
Pro potvrzení signálů se doporučuje sledovat i objemy obchodů, za spolehlivější jsou 
považovány signály vznikající při vysokých objemech obchodů. (10) 
 V rámci mé diplomové práce jsem pro potvrzení signálů získaných klouzavými 
průměry použil 9- ti denního Momenta, který srovnává hodnotu posledního zavíracího 
kurzu akcie s uzavíracím kurzem před 9 dny obchodování. U oscilátoru Momentum 
získáváme nákupní signály, pokud hodnota Momenta roste a protne nulovou linii zdola, 
signály k prodeji se nachází v průsečících Momenta a nulové linie směrem shora.  
 Jak jsem již psal v teoretické části věnující se popisu oscilátoru Williams%R, 
hodnoty %R spadají do intervalu od 0 do -100. Hodnoty v rozmezí -100 až -80 
signalizují tzv. přeprodaný trh, tzn. předpoklad nízké ceny akcie, že je vysoce 
pravděpodobné, že dál už klesat nebude. Následný růst hodnot z tohoto pásma 
představuje nákupní signál, naopak hodnoty od -20 do 0 signalizují trh tzv. překoupený 
a pokles hodnot z tohoto pásma vysílá prodejní signál. U překoupeného trhu 
předpokládáme skutečnost, že je cena aktiva příliš vysoká, a hrozí ji proto v blízké době 
výraznější pokles. 
 Williams %R pracuje velmi dobře, pokud jde trh do strany, naopak je potřeba 
být opatrný, pokud je trh v trendu, protože v této situaci může indikátor produkovat 
mnoho falešných signálů. Doporučuje se obchodovat v trendovém trhu pouze ty signály, 
které jsou s aktuálním trendem ve shodě. Při použití Williamsova oscilátoru je vhodné 
před uskutečněním obchodní transakce nejprve počkat na reakci ceny. Oscilátory totiž 
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generují obchodní signály před reakcí samotné ceny, a proto je lepší po vygenerování 
signálu počkat na její reakci, a pokud se vydá očekávaným směrem, teprve potom 
odpovídající obchod uskutečnit. (28, 29) 
 Stejně jako u oscilátoru Mometum i u Williams%R jsem se rozhodl použít 9- ti 
denní periodu sledování.  
2.11.1 Technická analýza Yahoo! Inc. (YHOO) 
V Tabulce 9 jsou zobrazeny uzavírací denní kurzy pro daný titul vyjádřeny 
v obchodované měně ($ nebo €), objem obchodů v kusech zaokrouhlený na stovky, 
vypočtené hodnoty 3- denního (EMA3), a 12- denního (EMA12) exponenciálního 
klouzavého průměru dle vzorce (1.27), hodnoty 9- ti denního indikátoru Momentum a 
9- ti denního oscilátoru Williams%R(9). 
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Tab. 9: Vyrovnané hodnoty akcie Yahoo! Inc. (YHOO) pomocí klouzavých průměrů (vlastní zpracování) 
Datum 
Kurz akcie 
[$] 
Objem 
obchodů 
[ks] 
EMA3 
[$] 
EMA12 
[$] 
MOM9 
Wiliams 
%R(9) 
4.3.2013 22,70 30 043 700 22,12 21,33 1,78 -1,85 
5.3.2013 22,95 30 449 600 22,54 21,58 2,12 -5,20 
6.3.2013 22,80 15 193 900 22,67 21,77 1,58 -11,55 
7.3.2013 22,70 12 881 800 22,68 21,91 1,97 -15,54 
8.3.2013 22,90 10 583 500 22,79 22,06 2,14 -7,57 
11.3.2013 22,60 16 489 200 22,70 22,15 1,44 -20,42 
12.3.2013 22,40 12 012 300 22,55 22,19 1,09 -33,82 
13.3.2013 22,34 13 956 200 22,44 22,21 0,40 -40,98 
14.3.2013 22,43 12 798 500 22,44 22,24 -0,27 -70,97 
15.3.2013 22,07 33 557 400 22,25 22,22 -0,88 -91,07 
18.3.2013 22,01 15 071 700 22,13 22,18 -0,79 -88,52 
19.3.2013 22,17 12 846 900 22,15 22,18 -0,53 -73,45 
20.3.2013 22,10 18 094 100 22,13 22,17 -0,80 -79,65 
21.3.2013 22,86 24 719 100 22,49 22,28 0,26 -12,39 
22.3.2013 23,26 17 956 100 22,88 22,43 0,86 0,00 
25.3.2013 23,38 23 138 900 23,13 22,57 1,04 -24,88 
26.3.2013 23,59 16 878 400 23,36 22,73 1,16 -14,43 
27.3.2013 23,59 13 943 600 23,47 22,86 1,52 -14,43 
28.3.2013 23,53 17 611 900 23,50 22,97 1,52 -17,41 
1.4.2013 23,50 12 344 300 23,50 23,05 1,33 -19,10 
2.4.2013 23,78 14 724 800 23,64 23,16 1,68 -6,15 
3.4.2013 23,38 14 934 300 23,51 23,19 0,52 -33,77 
4.4.2013 23,52 12 521 200 23,52 23,24 0,26 -32,20 
5.4.2013 23,30 14 243 700 23,41 23,25 -0,08 -67,42 
8.4.2013 23,48 9 998 100 23,44 23,29 -0,11 -47,19 
9.4.2013 23,83 14 753 200 23,64 23,37 0,24 -17,17 
10.4.2013 24,20 17 281 900 23,92 23,50 0,67 -9,16 
11.4.2013 24,49 12 362 500 24,20 23,65 0,99 -5,13 
12.4.2013 24,69 13 342 800 24,45 23,81 0,91 -6,15 
15.4.2013 23,98 28 129 600 24,21 23,84 0,60 -51,01 
16.4.2013 23,79 30 687 200 24,00 23,83 0,27 -60,61 
17.4.2013 23,70 45 148 600 23,85 23,81 0,40 -65,15 
18.4.2013 23,26 25 822 300 23,56 23,73 -0,22 -75,55 
19.4.2013 23,47 17 860 200 23,51 23,69 -0,36 -66,38 
22.4.2013 23,95 15 539 700 23,73 23,73 -0,25 -45,41 
23.4.2013 24,38 16 718 000 24,06 23,83 -0,11 -26,64 
24.4.2013 24,75 15 138 800 24,40 23,97 0,06 -10,48 
25.4.2013 25,20 17 289 100 24,80 24,16 1,22 -3,47 
26.4.2013 24,68 19 573 300 24,74 24,24 0,89 -25,84 
29.4.2013 24,43 12 533 100 24,59 24,27 0,73 -35,21 
30.4.2013 24,73 10 091 200 24,66 24,34 1,47 -23,97 
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 Vyrovnané hodnoty kurzu akcie pomocí klouzavých průměrů EMA3 a EMA12 
jsem v tabulce pro větší přehlednost barevně rozlišil dle pravidla: pokud je hodnota 
EMA červeně zvýrazněna, potom je vyšší než uzavírací cena akcie k danému dni, 
modře naopak zvýrazňuji hodnotu EMA, pokud je nižší než uzavírací kurz akcie 
k danému dni. Jednotlivé nákupní signály nalezneme ve dnech, kdy se hodnota EMA 
mění z červené barvy na modrou. Analogicky, prodejní signály se vyskytují v těch 
dnech, kdy hodnota EMA mění barvu z modré na červenou. Momenty, kdy dochází 
k překřížení jednotlivých exponenciálních klouzavých průměrů, jsou v tabulce 
zvýrazněny zeleným podbarvením buněk. K velmi silným nákupním signálům dochází 
tehdy, když se podbarvení buněk mění ze zelené na bílou a naopak velmi silné 
potvrzující prodejní signály tvoří přechody z bílého podbarvení buněk do zeleného. 
  V rámci mé práce se budu zabývat prodejními signály pouze poté, pokud mám 
danou akcii již nakoupenou, neberu teda v potaz prodejní signály vyskytující se před 
prvním nákupem. 
Hodnoty vyrovnaných hodnot kurzu akcie z Tabulky 9 jsem zobrazil do Grafu 13. 
 
Graf 13: Vyrovnané hodnoty akcie Yahoo! Inc. (YHOO) pomocí klouzavých průměrů (vlastní 
zpracování) 
 
 Na grafu vidíme, že během sledovaného období má kurz akcie rostoucí trend. 
Jednotlivé nákupní signály se nachází v případě 3- denního exponenciálního kurzu  
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19. 3., 21. 3., 2. 4., 4. 4., 8. 4., 22. 4. a 30. 4. 2013. U 12- ti denního klouzavého 
průměru signalizují nákup signály ve dnech 21. 3. a 22. 4. 2013. Silné potvrzující 
signály k nákupu se vyskytují ve dnech 20. 3. a 22. 4. 2013. 
 Prodejní signály u EMA3 nalezneme 1. 4., 3. 4., 5. 4., 15. 4. a 26. 4. U EMA12 
prodáváme 18. 4. 2013. Silný prodejní signál byl klouzavými signály potvrzen 18. 4. 
2013.  
 Pro potvrzení nákupních a prodejních bodů uvádím graf zohledňující vývoj 
objemu obchodování s titulem Yahoo! Inc. Data v grafu jsem čerpal z Tabulky 9. 
 
 
Graf 14: Objem obchodů Yahoo! Inc. (YHOO) (vlastní zpracování) 
 
 
 Největšímu zájmu investorů z hlediska objemu obchodů se akcie těší 15. 3., poté 
20. - 26. 3. a 15. 4. - 18. 4. 2013. Srovnáním grafu objemu obchodů s grafem vývoje 
kurzu pozorujeme, že s titulem se nejvíce obchoduje vždy v ten moment, kdy se kurz 
akcie z klesajícího trendu obrací do silného trendu rostoucího. 
 U indikátoru Momentum jsou červenou barvou zvýrazněny hodnoty nacházející 
se pod nulovou linií. Nákupní a prodejní signály se nachází v přechodech oscilátoru 
přes nulovou hranici. Pokud hodnota MOM9 mění barvu z červené na černou, 
získáváme v ten den nákupní signál, naopak změna z černé barvy na červenou 
signalizuje bod prodeje. Průběh indikátoru momentum během sledovaného období, kdy 
probíhala technická analýza, zobrazuje následující graf. 
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Graf 15: Momentum(9) Yahoo! Inc. (YHOO) (vlastní zpracování)  
 
 
 Při pohledu na graf momenta jsou patrné nákupní body ve dnech 21. 3., 9. 4. a 
23. 4. Prodejní body registrujeme 5. 4. a 18. 4. Prodejní signál 5. 4. sice protíná nulovou 
linii ovšem jen velice lehce, hodnota -0,08 neindikuje silný signál, proto je u takto 
nejistých situací lepší vyčkat, zdali se klesající trend potvrdí i v následujících dnech. To 
se v tomto případě nestalo, po dvou dnech se hodnoty MOM9 vrací zpět do kladných 
hodnot, a proto lze tento prodejní signál považovat za falešný.  
 Červenou barvou jsou v Tabulce 9 označené hodnoty oscilátoru Williams %R(9) 
ve dnech, kdy se akcie nachází v překoupeném pásmu a indikují vhodnou dobu 
k prodeji. Ve dnech, kdy je hodnota oscilátoru zvýrazněna modrou barvu je akcie 
v překoupeném pásmu a je výhodné ji prodávat. Celkový průběh oscilátoru  
Wiliams %R(9) vykresluje Graf 16. 
 
 
Graf 16: Williams%R(9) Yahoo! Inc. (YHOO) (vlastní zpracování) 
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 Vhodné dny k nákupu dle Wiliams %R(9) jsou k nalezení pouze ve dnech 15. 3. 
a 16. 3. 2013. Dnů, kdy akcie leží v předprodaném pásmu a kurz akcie by tím pádem 
měl v nejbližší době klesat, najdeme celou řadu. Na příkladu titulu Yahoo Inc. narážíme 
na slabé místo tohoto oscilátoru, jež jsem zmiňoval při popisu využití Williams %R(9) 
v technické analýze v kapitole 2.11, kdy jsem upozorňoval na možnost výskytu mnoha 
falešných signálů, pokud se trh nachází v rostoucím trendu, což je příklad právě akcie 
společnosti Yahoo. Z tohoto důvodu budu 9- ti denní Williamsův oscilátor brát 
v případě titulu Yahoo s rezervou a při rozhodování o nákupu či prodeji budu raději 
spoléhat na ostatní metody technické analýzy objevující spolehlivější signály. 
 
2.11.2 Technická analýza RWE AG (RWE.DE) 
 U akcií společnosti RWE i u dalších dvou společností probíhala technická 
analýza stejně jako u titulu Yahoo! Inc. (YHOO), a proto již nebudu uvádět v hlavní 
části práce tabulky s výpočty (jsou uvedeny v příloze), ale výsledky zobrazím pouze 
graficky.  
 
Graf 17: Vyrovnané hodnoty akcie RWE AG (RWE.DE) pomocí klouzavých průměrů (vlastní 
zpracování) 
 
 
 Body nákupu v případě akcie RWE.DE odhalené 3- denním exponenciálním 
průměrem se nachází ve dnech: 8. 3., 14. 3., 28. 3., 9. 4. a 22. 4. 2013. 12- ti denní EMA 
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signalizuje nákup 14. 3., 28. 3. a 9. 4. Silné potvrzující signály o nákupu vidíme 14. 3. a 
10. 4. 2013. 
 Body prodeje získané pomocí EMA3: 11. 3., 25. 3., 3. 4. a 15. 4. 2013. U 12-ti 
denního EMA prodáváme 27. 3., 3. 4. a 16. 4. 2013. Potvrzující body prodeje se nalézají 
5. 4. a 17. 4. 2013. 
Nyní opět porovnám graf kurzu akcie vyrovnaný klouzavými průměry s grafem objemu 
obchodů. 
 
Graf 18: Objem obchodů RWE AG (RWE.DE) (vlastní zpracování) 
 
 K největšímu objemu obchodování u akcií RWE dochází 15. 3. kdy současně 
kurz akcie začíná růst, dále zvýšený zájem investorů ve dnech 21. 3., 22. 3. a 25. 3. 
potvrzuje klesající trend kurzu akcie, jež dosáhl 22. 3. lokálního maxima. Nejvíce se 
s titulem RWE.DE obchoduje na burze ve dnech 16. - 19. 4. a opět lze konstatovat, že 
tento zvýšený objem obchodů potvrzuje trend kurzu akcie, v tomto případě silně 
klesající. 
 
Graf 19: Momentum(9) RWE AG (RWE.DE) (vlastní zpracování)  
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Signály k nákupu dle 9- ti denního momenta: 18. 3. a 10. 4. 
Prodejní signály dle 9- ti denního momenta: 2. 4. a 18. 4. 
Všechny signály jsou pravé, protože pokaždé došlo v dalších dnech k potvrzení trendu 
momenta. 
 
Graf 20: Williams %R(9) RWE AG (RWE.DE) (vlastní zpracování)  
 
Vhodná období k nákupu dle Williams%R(9):  12. - 13. 3., 5. - 8. 4., 18. - 24. 4. 2013 
Vhodná období k prodeji dle Williams%R(9): 21. - 22. 3., 10. 4. - 11. 4. 2013 
 
2.11.3 Technická analýza Bank of America Corporation (BAC) 
 
Graf 21: Vyrovnané hodnoty akcie Bank of America Corporation (BAC) pomocí klouzavých průměrů 
(vlastní zpracování) 
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 U akcie Bank of America mě při regresní analýze zajímalo, zdali se vyplní můj 
předpoklad o růstu ceny poté, kdy se akcie již 3 měsíce snaží dostat přes hranici 12$ za 
kus. Titul se totiž nacházel v obdobné situaci jako v polovině listopadu, kdy po 
tříměsíčním kolísání kurzu v rozmezí 9 - 9.5$ za kus došlo během 30 dní k silnému 
růstu, který se zastavil až na hodnotě 12$ za kus. Na počátku března akcie kopíruje 
stejný scénář, během prvních 20 dní titul posiluje o více než 12%. V dalších dnech však 
dochází ke korekci a cena postupně klesá.  
Signály k nákupu 3- denního EMA3: 13. 3., 5. 4., 16. 4., 22. 4. 
Signály k nákupu 12- ti denního EMA12: 5. 3., 8. 4., 16. 4., 23. 4. 
Potvrzující silný signál nákupu: 6. 3., 9. 4., 24. 4., 
Signály k prodeji 3- denního EMA3: 21. 3., 12. 4., 17. 4., 30. 4. 
Signály k prodeji 12- ti denního EMA3: 26. 3., 12. 4., 17. 4.,  
Potvrzující silný signál prodeje: 27. 3., 15. 4. 
 
 
Graf 22: Objem obchodů Bank of America Corporation (BAC) (vlastní zpracování) 
 
 Objem obchodů opět potvrzuje předpoklad, že potvrzuje trend nebo změnu 
trendu ve vývoji cenové hladiny dané akcie. První případ, kdy zvýšený objem obchodů 
potvrzuje trend, se nalézá ve dnech 15. 4, 18. 4., a 19. 4. kdy se vzrůstajícím objemem 
obchodů roste i cena. V období 17. 4. a 18. 4. nebývalý nárůst zájmu o akcii 
předznamenává změnu trendu, kdy cena akcie dosáhla lokálního minima a mění svůj 
krátkodobý trend na silně rostoucí. 
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Graf 23: Momentum(9) Bank of America Corporation (BAC) (vlastní zpracování)   
 
 
 Silné signály jak nákupu, tak i prodeje lze spatřit na grafu vývoje indikátoru u 
akcie BAC. Výjimkou je nákupní signál ze dne 9. 4., po němž v dalších dnech hodnota 
momenta osciluje u hodnoty nula a nepokračuje v rostoucím trendu a lze tak považovat 
tento signál za falešný. Všechny ostatní signály byly následujícím vývojem potvrzeny. 
Signály k nákupu: 5. 3., 24. 4. 2013 
Signály k prodeji: 27. 3., 17. 4. 
 
Graf 24: Williams %R(9) Bank of America Corporation (BAC) (vlastní zpracování)   
 
 
Vhodná období nákupu signalizované Williams %R(9): 27. 3. - 3. 4., 18. 4. 2013 
Vhodná období prodeje signalizované Williams %R(9): 6. - 7. 3., 15. -18. 3., 9. 4. - 11. 
4., 15. 4., 24. 4. - 30. 4. 2013. 
 U titulu BAC stojí za povšimnutí skutečnost, že Wiliamsův oscilátor signalizuje 
opačné signály než klouzavé průměry a oscilátor Momentum. Například 6. 3. silný 
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potvrzující signál exponenciálního klouzavého průměru, který byl potvrzen momentem 
o den dříve, upozorňuje na vhodnou situaci k nákupu aktiva, zatímco Williamsův 
oscilátor indikuje, že se aktivum nachází v překoupeném pásmu, tudíž upozorňuje na 
vhodný moment k prodeji. K podobné situaci s tím rozdílem, že tentokrát se jedná o 
prodejní signály, dochází 27. 3., kdy klouzavé průměry i momentum radí akcie prodat a 
Williamsův oscilátor naopak koupit.  
 
2.11.4 Technická analýza Facebook, Inc. (FB) 
 
Graf 25: Vyrovnané hodnoty akcie Facebook, Inc. (FB) pomocí klouzavých průměrů (vlastní zpracování) 
 
 
 U akcií společnosti Facebook Inc. (FB) dochází během dvouměsíčního 
sledovaného období k velkým výkyvům kurzu. Kurz akcie po počátečním klesajícím 
trendu přechází od posledního týden měsíce března do trendu postranního. 
Nákupní body EMA3: 7. 3., 11. 3., 27. 3., 3. 4., 10. 4., 23. 4. 
Nákupní body EMA12: 7. 3., 4. 4., 16. 4., 26. 4. 
Potvrzující nákupní signály: 7. 3., 4. 4., 26. 4. 
Prodejní body EMA3: 8. 3., 12. 3., 28. 3., 8. 4., 12. 4. 
Prodejní body EMA8: 12. 3., 15. 4., 17. 4. 
Potvrzující prodejní signály: 13. 3., 17. 4. 
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Graf 26: Objem obchodů Facebook, Inc. (FB) (vlastní zpracování) 
 
 
 Graf objemu obchodů potvrzuje změnu trendu vývoje kurzu.  Zvýšený objem 
obchodů s akciemi FB 7. 3. signalizuje změnu trendu, kdy akcie dosahuje maximálního 
kurzu ve sledovaném období a v dalších dnech klesá až na hodnotu lokálního minima 
25,13$ za kus.  
 
Graf 27: Momentum(9) Facebook, Inc. (FB)  (vlastní zpracování)  
 
 
 U všech nákupních signálů došlo ve sledovaném období k potvrzení trendu, a to 
velmi výrazně, kdy oscilátor Momentum (9) roste, resp. klesá až k hodnotám 2 a -2. 
Jednotlivé obchodní signály byly rovněž potvrzeny kurzem akcie, kdy při klesajícím 
momentu klesá kurz akcie a naopak. 
Nákupní signály: 5. 3., 3. 4., 29. 4. 
Prodejní signály: 13. 3., 16. 4. 
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Graf 28: Williams %R(9) Facebook, Inc. (FB) (vlastní zpracování) 
 
 
 Výsledné signály získané Williamsovsovým oscilátorem jsou podobně, jako u 
titulu BAC v rozporu s ostatními technickými ukazately. 7. 3. cena akcie prudce stoupá, 
klouzavé průměry vysílají silný potvrzující signál k nákupu, hodnota Momenta 
potvrzuje rostoucí trend, ovšem WilliamsR(9) v kontrastu s tím indikuje, že se akcie 
nachází v překoupeném pásmu. Následující vývoj kurzu ovšem dává hodnotám 
Wiliamsova oscilátoru za pravdu, protože následující dny dochází k prudkému kurzu a 
jak metoda klouzavých průměrů, tak mometum tuto náhlou změnu zaznamenává se 
zpožděním a při realizaci nákupu ve dne 7. 3. by investor zaznamenal značnou ztrátu. 
Totožná situace se opakuje 4. 4. 
 Naproti tomu v období klesajícího trendu ve dnech 8. 3. - 25. 3. ale Williamsův 
oscilátor vysílá falešné signály, kdy se téměř 14 dní pohybuje v přeprodaném pásmu, 
přitom kurz akcie po tuto dobu stále klesá. V tomto případě je nutné při použití 
Williamsova indikátoru vyčkat, zdali na signály jím vyslané reaguje i cena akcie. 
 
2.11.5 Srovnání predikovaných kurzů s reálnými hodnotami 
  V poslední kapitole věnované technické analýze ověřím shodu predikovaných 
hodnot u čtyř vybraných akciových titulů se skutečnými hodnotami zjištěnými ve dnech 
15. 3. 2013 a 1. 4. 2013. 
 Predikce u akcií YHOO předpovídá pokračování v růstu ceny akcie, což je 
skutečnými hodnotami potvrzeno. Rostoucí trend je ale ve skutečnosti silnější. U akcie 
BAC dochází v polovině března ve skutečnosti k většímu nárůstu kurzu, než udává 
předpověď, zatímco k 1. 4. se reálný kurz akcie propadá, ale předpovídaná hodnota 
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pokračuje v růstu. Reálné hodnoty pro tituly RWE a FB jsou ve srovnání 
s predikovanými cenami přesně opačné, než bylo očekáváno. Kurz akcie měl v průběhu 
března pokračovat v růstu, reálně ale došlo k přesně opačné situaci a kurz akcie téměř 
celý měsíc klesal. Opačná situace nastala u titulu RWE, kdy cena akcie navzdory 
předpokladům roste. Srovnání hodnot vypočtených predikcí v kapitole 2.10 a reálných 
kurzů k 15. 3. a 1. 4. 2013 je zobrazeno v Tabulce 10. 
Tab. 10: Srovnání predikovaných a reálných hodnot kurzů akcií (vlastní zpracování) 
Akciový 
titul 
Predikovaná hodnota 
[$] 
Skutečná hodnota 
[$] 
Predikovaná hodnota 
[$] 
Skutečná hodnota 
[$] 
15.3.2013 15.3.2013 1.4.2013 1.4.2013 
 YHOO 22,28 22,07 22,85 23,50 
 RWE.DE 26,38 28,50 25,54 29,08 
 FB 30,28 26,65 30,69 25,53 
 BAC 12,39 12,57 12,68 12,15 
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3 Vlastní návrhy řešení 
 V následující kapitole popíši obecný postup a samotný proces obchodování 
s akciovými tituly, který jsem uskutečnil prostřednictvím elektronické obchodní 
platformy xStation 3.0 od společnosti X-Trade Brokers. Tato webová aplikace 
umožňuje vyzkoušet si v reálném čase obchodování s akciemi, komoditami, měnovými 
páry, opcemi a dalšími instrumenty prostřednictvím demoúčtu, kdy zájemce po 
registraci obdrží kapitál v hodnotě 200 000,- Kč.  
3.1 Obecný postup obchodování 
 Na základě poznatků z technické analýzy jsem se rozhodl pro vytvoření 
obecných pravidel pro hledání vhodných momentů nákupu nebo prodeje daného 
akciového titulu. Jednotlivé dílčí podmínky jsou shrnuty v jednotlivých podkapitolách. 
3.1.1 Pravidla pro hledání vhodných nákupních signálů. 
 Nejsilnějším signálem k nákupu akcie je situace, kdy všechny ukazatele na tuto 
skutečnost upozorňují zároveň v rámci jednoho dne. To znamená,  
 kurz akcie protíná křivku 3- denního exponenciálního průměru zdola  
 kurz akcie protíná křivku 9- ti denního exponenciálního průměru zdola  
 křivka 3- denního klouzavého průměru protne křivku 12- denního klouzavého 
průměru zdola, 
 hodnota oscilátoru Momentum má v posledních dvou a více dnech rostoucí trend  
 dle oscilátoru Williams %R(9) se akciový titul nachází v přeprodaném pásmu,  
 zvýšený objem uskutečněných obchodů s titulem ve srovnání s dny 
předcházejícími.  
 K tomuto doporučení ovšem nelze přistupovat dogmaticky, jelikož takto 
opravdu silných nákupních signálů dostaneme minimum ba či vůbec nějaký.  Je to dáno 
i podstatou fungování jednotlivých ukazatelů a jejich slabých míst. Například oscilátory 
mohou na vhodnost nákupu reagovat dříve než klouzavé průměry, proto je nutné si před 
každým nákupem uvědomit v jaké fázi trhu se daný akciový titul nachází, a také 
přihlédnout k situaci, jež se udála v jednom až třech předchozích dnech.  
 Akcie proto nakupuji v ten obchodní den, kdy alespoň 4 z 6 ukazatelů na tuto 
skutečnost v daný den poukazují, přičemž na trzích s rostoucím trendem přiřazuji větší 
70 
 
váhu při rozhodování o koupi klouzavým průměrům před oscilátory. U postranních trhů 
věnuji více pozornosti naopak oscilátorům, především pak devítidennímu Williams%R. 
Míře uskutečněných obchodů přiřazuji v obou případech nejmenší váhu na mém 
rozhodnutí. 
3.1.2 Pravidla pro hledání vhodných prodejních signálů. 
U hledaných bodů prodeje postupuji podobně jako u nákupů. Ideálním signálem 
k prodeji je okamžik, kdy: 
 kurz akcie protíná křivku 3- denního exponenciálního průměru shora  
 kurz akcie protíná křivku 9- ti denního exponenciálního průměru shora, 
 křivka 3- denního klouzavého průměru protíná 9- ti denní klouzavý průměr 
shora, 
 hodnota oscilátoru momentum v posledních dvou a více dnech klesá 
 dle oscilátoru Williams %R(9) se akciový titul nachází v překoupeném pásmu 
 zvýšený objem uskutečněných obchodů s titulem ve srovnání s dny 
předcházejícími. 
 I u hledání vhodných bodů prodeje je zapotřebí přihlédnout k vývoji akciového 
kurzu, a k hodnotám technických ukazatelů v průběhu času. Opět platí, že čím více 
indicií z jednotlivých indikátorů dostáváme současně, tím vyšší je pravděpodobnost 
uskutečnění prodejní operace. Za minimum o rozhodnutí k prodeji koupeného aktiva 
považuji fakt, kdy alespoň 4 z 6 ukazatelů vyšlou prodejní signál. 
3.2 Fáze vlastního obchodování 
 Pro své portfolio jsem se rozhodl vybrat čtyři akciové tituly, konkrétně akcie 
společností Bank of America Group (BAC), Facebook Inc. (FB), Yahoo! Inc. (YHOO) 
a RWE AG (RWE.DE). Důvody, proč jsem si vybral právě tuto čtveřici, jsou uvedeny 
v kapitole 2.10. První titul se obchoduje na americké burze NYSE, YHOO a FB na 
americké elektronické burze NASDAQ a obchodní operace spojené s akcií RWE.DE se 
provádí prostřednictvím frankfurtské burzy XETRA. 
 Za investiční horizont jsem zvolil období od 4. 3. do 30. 4. 2013. Pro 
vyhodnocení výsledků uskutečněných obchodů všechny nakoupené akcie k 30. 4. 2013 
prodám. U jednotlivých akciových titulů jsem si ve sledovaném časovém úseku 
71 
 
zaznamenával uzavírací hodnoty kurzů a každý den prováděl technickou analýzu, jejíž 
popis je podrobně rozebrán v kapitole 2.11. Na počátku období jsem sledoval vývoj 
všech akcií s cílem nalézt vhodný signál k nákupu, který mi umožní do daného titulu 
investovat. Pro zjednodušení výpočtů jsem prostředky k obchodování převedl z Kč na 
USD při směnném kurzu 20Kč/1USD. K dispozici tak mám 10000 USD, pro každý titul 
disponuji prostředky ve výši 2500 USD, u akcií RWE obchodných v EUR tato částka 
odpovídá 1832 EUR.  
 Za zprostředkování obchodní operace na amerických burzách si společnost XTB 
účtuje poplatek 0,08% z hodnoty transakce, minimální poplatek činí 8 USD; v případě 
německých burz je procentní sazba stejná, minimální poplatek je účtován ve výši 8 
EUR. 
3.2.1 Obchodování s akciemi Yahoo Inc! (YHOO) 
 První náznaky nákupních signálů u akcie YHOO získávám 15. 3. kdy oscilátor 
Williams%R(9) dosahuje hodnoty -91,07 bodu. Jelikož se ale titul Yhoo nachází 
v rostoucím trendu je potřeba brát informaci z Williamsova indikátoru s rezervou. Kurz 
akcie se nicméně nachází pod hodnotami obou klouzavých průměrů, proto vyčkávám, 
kdy dojde k protnutí této linie.  
 Hledaný bod nákupu přichází 21. 3. 2013. Cena akcie v ten den posiluje o téměř 
3,5%, křivka kurzu akcie protíná oba klouzavé průměry, krátkodobý klouzavý průměr 
protíná zdola křivku střednědobého, oscilátor Momentum(9) protíná nulovou hranici 
směrem vzhůru a posiluje o více než 1 bod a v posledních 3 dnech se zvyšuje i objem 
obchodů. Dostávám 5 indicií k nákupu, a proto jej realizuji. Nakupuji 108 akcií YHOO 
v nominální hodnotě 22,86$ za kus.  
  V dalším období čekám na prodejní signál. 5. 4. se cena akcie nachází pod 
krátkodenním klouzavým průměrem, oscilátor Momentum protíná směrem zhora 
nulovou hranici a již čtvrtý den jeho hodnota klesá. 12- ti denní klouzavý průměr ovšem 
zůstává pod hranicí kurzu ceny, i když se jí v posledních dnech velice přiblížil. Na 
prodejní bod neupozorňuje ani hodnota Williamsova oscilátoru ani objem obchodů 
v posledních dnech. Rozhoduji se zatím neprodávat a vyčkám na vývoj situaci další den. 
6. 4. cena stoupá a protíná směrem nahoru i linii EMA(3), takže nemám důvod akcie 
prodávat. 
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 Prodej realizuji dne 18. 4., kdy krátkodobý exponenciální průměr protíná křivku 
dlouhodobého zhora. Kurz akcie protnul oba klouzavé průměry již před dvěma dny, 
momentum klesá pod nulovou hranici. Prodávám nakoupené akcie za 23,26$.  
 Při zpětné analýze realizovaných obchodů jsem zjistil, že jsem měl akcie prodat 
minimálně o dva dny dříve. 16. 4. se oba klouzavé průměry dostaly nad křivku kurzu a 
klesal i oscilátor momentum. Pamatuji si, že jsem uvažoval o prodeji, ale chtěl jsem 
vyčkat na vývoj situace další den. 17. 4. sice došlo k dalšímu poklesu ceny, ale pouze 
nepatrně, navíc hodnota momenta vzrostla a došlo i k extrémnímu nárůstu objemu 
obchodů. Mylně jsem předpokládal, že po drobné korekci by kurz mohl opět růst. 
 Podruhé akcie YHOO nakupuji 22. 4. za 23,95$ za kus. Kurz akcie stoupá 
výrazně už třetí den po sobě, křivka kurzu se dostala nad křivku obou klouzavých 
průměrů a i krátkodobý EMA(3) protnul EMA(12) zdola. Tento signál potvrdil i 
Williamsův oscilátor, když před dvěma dny dosáhl nejnižší hodnoty za poslední měsíc -
75,55 bodu. K 30. 4. všechny nakoupené akcie prodávám v hodnotě 24,73$ za akcii.  
 Jednotlivé obchodní transakce a celkové vyhodnocení obchodování s akciovým 
titulům YHOO shrnuje následující tabulka. 
 
Tab. 11: Výsledek obchodování - Yahoo, Inc. (YHOO) (vlastní zpracování) 
Datum Nákup/prodej Počet akcií Kurz [$] Poplatek za transakci [$] Zůstatek kapitálu [$] 
4.3.2013 Počáteční kapitál 2500 
21.3.2013 nákup 108 22,86 8 23,12 
18.4.2013 prodej 108 23,26 8 2527,2 
22.4.2013 nákup 105 23,95 8 4,45 
30.4.2013 prodej 105 24,73 8 2593,10 
Zisk/Ztráta 93,10$ 
Rentabilita 3,72% 
 
 Během měsíce března a dubna jsem obchodováním s akciemi společnosti Yahoo 
Inc. dosáhl zisku 93,1$, což odpovídá rentabilitě 3,72%. Rentabilita je určena podílem 
celkového zisku vůči nákladům na prvotní koupi akcie a součtu poplatků ze všech 
obchodních transakcí. 
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3.2.2 Obchodování s akciemi RWE AG (RWE.DE) 
 První zajímavé nákupní signály se u akcie RWE.DE objevují 13. 3. Williamsův 
oscilátor je na hodnotě -93,33 značící silnou přeprodanost trhu. Linie kurzu akcie se 
nachází v těsné blízkosti linií klouzavých průměrů. Oscilátor momentum v kontrastu 
vysílá slabý prodejní signál a ani objem nákupů neindikuje zvýšený zájem investorů a 
s tím spojený nárůst ceny. Rozhoduji se s nákupem vyčkat. Nicméně další den již 
nakupuji, protože kurz akcie stoupá, jeho křivka protíná oba klouzavé průměry zdola a 
krátkodobý EMA(3) křižuje směrem vzhůru střednědobý EMA(12). Potvrdili se tak 
indicie z oscilátoru Williams ze včerejšího dne. 14. 3. 2013 nakupuji 63 akcií RWE.DE 
s kurzem 28,64€ za kus.  
 Prodat akcie se rozhoduji 3. 4. Cena akcie klesá, navíc klesla pod hladinu obou 
klouzavých průměrů, oscilátor MOM(9) po včerejším poklesu pod nulovou úroveň dále 
výrazně oslabil a včerejší hodnota W%R(9) byla blízko pásmu překoupenosti. 
Prodávám nakoupené akcie při kurzu 29,07€. 
 8. 4. dosahuje Williamsův indikátor extrémní hodnoty -96,64 bodů a vysílá silný 
signál k nákupu. O den později kurz akcie roste a zároveň protíná oba klouzavé průměry 
zdola. Oscilátor Momentum čtvrtým dnem osciluje těsně pod nulovou hranicí, takže 
z něj žádný signál nedostáváme. %R(9) se dostává z pásma přeprodanosti, což mě 
utvrzuje v tom, že cena již dál klesat nejspíš nebude. Odhodlávám se k nákupu, i když 
tento den jsem si opravdu nebyl jistý. 9. 4. 2013 nakupuji 63 akcií při kurzu 29,05€. 
 K prodeji přistupuji 16. 4., kdy kurz akcie klesnul již pátý den po sobě. Kurz 
dostal pod hranici obou klouzavých průměrů, hodnota Momenta(9) znatelně poklesla a 
došlo i k výraznému nárůstu počtu obchodů. Prodávám nakoupené akcie za 29,48€. 
Přehled obchodování s akciemi společnosti RWE opět sumarizuje tabulka. 
 
 
 
 
 
 
74 
 
Tab. 12: Výsledek obchodování - RWE AG (RWE.DE) (vlastní zpracování)  
Datum Nákup/prodej Počet akcií Kurz [€] Poplatek za transakci [€] Zůstatek kapitálu [€] 
4.3.2013 Počáteční kapitál 1833 
14.3.2013 nákup 63 28,64 8 20,68 
3.4.2013 prodej 63 29,07 8 1844,09 
9.4.2013 nákup 63 29,05 8 5,94 
30.4.2013 prodej 63 29,48 8 1855,18 
Zisk/Ztráta 22,18€ 
Rentabilita 1,21% 
 
3.2.3 Obchodování s akciemi Bank of America Corporation (BAC) 
 U akcií BAC uskutečňuji obchodní operaci hned třetí den pozorování. Oscilátor 
MOM(9) je v rostoucím trendu a protíná signální linii zdola, čímž indikuje vhodnost 
k nákupu. Rostoucí trend vykazuje i akciový kurz, který zároveň protnul předcházející 
den linii střednědobého klouzavého průměru, linii krátkodobého protnul v předcházející 
den. Potvrzením vhodnosti nákupu je i překřížení křivky EMA(3) směrem vzhůru 
s křivkou EMA(12). 6. 3. 2013 nakupuji 209 akcií BAC při momentálním kurzu 11,92$ 
za akcii. 
  Na prodejní signál jsem si musel počkat tři týdny. 27. 3. dostávám silný 
potvrzující signál získaný protnutím křivky EMA(12) shora křivkou EMA(3). Oba 
klouzavé průměry se nachází nad cenovou hladinou akcie, MOM(9) je v klesajícím 
trendu a protíná signální linii shora. Prodávám nakoupené akcie při kurzu 12,23$. 
 Další nákup realizuji 8. 4. 2013. Roste jak cena akcie, která se nachází nad 
úrovní klouzavých průměrů, tak i indikátor MOM(9) vykazuje rostoucí trend. Nakupuji 
za 12,21$ 208 akcií BAC. 
 Další prodejní signál vysílají klouzavé průměry 12. 4. ovšem žádné další indicie 
k prodeji nedostávám. Navíc cena akcie je nižší než předešlá nákupní hodnota. 
Rozhoduji se tedy prozatím neprodávat a věřím, že kurz akcie nabere rostoucí trend. To 
se však neděje a 17. 4. jsem nucen prodat titul se ztrátou, jelikož dostávám silné 
prodejní signály vyslané jak klouzavými průměry, tak i momentem. 
 Poslední nákupní transakci provádím 23. 4., když v posledních 4 dnech cena 
titulu roste, protíná zdola klouzavé průměry a posiluje i MOM(9). Nakupuji za 201 akcií 
v ceně 12.21$ za kus. Všechny uskutečněné transakce jsou uvedeny v Tabulce 13. 
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Tab. 13: Výsledek obchodování - Bank of America Corporation (BAC) (vlastní zpracování) 
Datum Nákup/prodej Počet akcií Kurz [$] Poplatek za transakci [$] Zůstatek kapitálu [$] 
4.3.2013 Počáteční kapitál 2500 
6.3.2013 nákup 209 11,92 8 0,72 
27.3.2013 prodej 209 12,23 8 2548,79 
8.4.2013 nákup 208 12,21 8 1,11 
17.4.2013 prodej 208 11,74 8 2435,03 
23.4.2013 nákup 201 12,07 8 0,96 
30.4.2013 prodej 201 12,31 8 2467,27 
Zisk/Ztráta -32,24$ 
Rentabilita -1,29% 
 
 U titulu BAC jsem obchodováním dosáhl ztráty ve výši 32,34$. Hlavní příčinu 
vidím v nevydařeném obchodě mezi 8. 4. - 17. 4. Ukazuje se zde slabé místo 
klouzavých průměrů, a to jejich omezené využití pokud se kurz aktiva více za sebou 
jdoucích dnů nachází v úzkém cenovém pásmu. Když se akcie z tohoto pásma dostane, 
klouzavé průměry okamžitě vysílají obchodní signál, přičemž ve skutečnosti se může 
jednat o pouhý krátkodobý výkyv kurzu. 
3.2.4 Obchodování s akciemi Facebook Inc! (FB) 
 Při pohledu na graf vývoje kurzu akcií společnosti Facebook od poloviny 
prosince 2012 do 1. 3. 2013 lze konstatovat, že se graf pohybuje do strany a rozhodl 
jsem se tedy použít odlišnou strategii pro obchodování než u ostatních titulů. Rozhodl 
jsem se pro určení obchodních signálů využít pouze Williamsův 9- ti denní oscilátor, 
který by měl teoreticky právě na trzích s postranním trendem generovat spolehlivější 
body nákupu a prodeje než klouzavé průměry a Momentum. Akcie budu nakupovat, 
vždy když hodnota oscilátoru indikuje přítomnost akcie v přeprodaném pásmu a další 
den dojde k nárůstu kurzu akcie. Prodávat budu, pokud se titul nachází v překoupeném 
pásmu a další den dojde k poklesu kurzu akcie. 
 První nákupní signál získávám 13. 3., hodnota Williams%R(9) je rovna -85,56 
bodům. Další den kurz akcie ovšem dál klesá, tudíž nákup odkládám. K prvnímu 
opravdovému signálu došlo 26. 3., kdy se předcházející den akcie nacházela v pásmu 
vhodném pro nákup a dnes je uzavírací kurz vyšší než včera.  
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 Prodej akcií realizuji 8. 4. poté, co klesl kurz akcie ve srovnání se dnem 
předchozím a současně byla akcie 7. 4. v překoupeném pásmu. K dalším obchodním 
bodům jsem dospěl stejným způsobem a jsou zachyceny ve výsledné tabulce 
obchodování s titulem FB. 
Tab. 14: Výsledek obchodování - Facebook Inc! (FB) (vlastní zpracování) 
Datum Nákup/prodej Počet akcií Kurz [$] Poplatek za transakci [$] Zůstatek kapitálu [$] 
4.3.2013 Počáteční kapitál 2500 
13.3.2013 nákup 98 25,21 8 21,42 
8.4.2013 prodej 98 26,85 8 2644,72 
19.4.2013 nákup 102 25,73 8 12,26 
30.4.2013 prodej 102 27,77 8 2836,80 
 Zisk/Ztráta 336,80$ 
Rentabilita 13,47% 
 
 U akciového titulu FB jsem dosáhl velice dobrého výsledku. Zisk v hodnotě více 
než 336$ je o to více překvapující, protože jsem k hledání obchodních signálů použil 
pouze jeden indikátor. Předpoklad, že na trzích s postranním trendem je vhodné využít 
právě Williamsův oscilátor, se tedy v mém případě beze zbytku potvrdil. Podobnou 
strategii bylo nejvhodnější využít i u titulu BAC, kdy bych obchodováním pouze 
pomocí Williamsova indikátoru dosáhl výrazně lepších výsledků než kombinací 
klouzavých průměrů a momenta. 
 
3.2.5 Celkové zhodnocení obchodování s akciemi 
Celkové výsledky obchodování ke dni 30. 4. 2013 uvádím v následující tabulce. 
Tab. 15: Celkové zhodnocení obchodování (vlastní zpracování) 
Akciový titul Zisk/Ztráta [$] Výnosnost [%] 
YHOO 93,10 3,72% 
RWE.DE 30,25 1,21% 
FB 336,80 13,47% 
BAC -32,24 -1,29% 
Celkem 427,91 4,28% 
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 Vidíme, že pomocí technických indikátorů, grafického vývoje kurzů a objemů 
obchodů se mi podařilo během dvou měsíců zhodnotit vstupní kapitál o 4,28%, což 
ročně odpovídá hodnotě 25,68%, což je dle mého názoru velmi dobrý výsledek. 
Největší zásluhu na něm má vhodně určená strategie při obchodování s akciemi FB a u 
akcií společnosti Yahoo Inc, naopak obchodování s titulem RWE.DE skončilo v 
průběhu analyzovaného období neúspěchem. 
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4 Závěr 
 V diplomové práci jsem se zaměřil na využití a uplatnění statistických metod v 
technické analýze akcií při obchodování na kapitálových trzích. V první části práce 
jsem na základě teoretických poznatků podrobil osm akciových titulů regresní analýze 
na základě historických dat v období od 14. 9. 2012 do 1. 3. 2013. Výsledkem bylo 
nalezení čtyř titulů, u kterých jsem provedl predikci kurzu pro následující dvě časové 
řady. Do svého portfolia jsem zařadil akcie společnosti Yahoo Inc, RWE AG, Bank of 
America Corporation a Facebook Inc. Jednotlivé tituly jsem vybíral i s ohledem na 
jejich různorodost z hlediska oborů, v nichž působí a na burzy, na nichž jsou 
obchodovány. Pro predikci budoucího vývoje kurzů těchto společností jsem využil 
metody odhadu pomocí regresní přímky a exponenciálního modifikovaného trendu. 
 V druhé části technické analýzy jsem se snažil využitím 3- denního a 12- ti 
denního exponenciálního klouzavého průměru společně s 9- ti denními oscilátory 
Momentum a Williams%R a sledováním vývoje objemu obchodů odhalit takové 
obchodní signály, pomocí nichž vybrané technické indikátory signalizují vhodnost 
realizace nákupu či prodeje daného akciového titulu. Během provádění technické 
analýzy jsem dospěl k závěru, že na trzích s rostoucím či klesajícím trendem vysílá 
spolehlivější obchodní signály metoda klouzavých průměrů, zatímco na trzích 
s postranním trendem bych upřednostňoval použití oscilátorů před klouzavými průměry. 
 Při srovnání predikce hodnot se skutečným stavem 15. 3. a 1. 4. 2013 musím 
konstatovat, že k relativní shodě došlo pouze ve dvou případech, u akcií RWE.DE a FB 
došlo k přesně opačnému vývoji trendu, než bylo na začátku března 2013 
předpokládáno. 
 Před samotným obchodováním s vybranými tituly v období od 4. 3. 2013 do 30. 
4. 2013 v rámci aplikace xStation 3.0 jsem díky poznatkům získaným z technické 
analýzy stanovil pravidla, jaká kritéria musí být splněna pro případný nákup nebo 
prodej daného aktiva. V průběhu obchodování jsem každý den vyhodnocoval, zdali byla 
tato kritéria splněna, a pokud ano, rozhodl jsem patřičnou obchodní transakci 
uskutečnit. K 30. 4. 2013 jsem všechny zbývající nakoupené akcie z portfolia prodal a 
provedl závěrečné zhodnocení obchodování.  
 Počáteční kapitál 10000$ jsem po odečtení všech nákladů spojených 
s obchodováním v období od 4. 3. 2013 do 30. 4. 2013 zhodnotil celkově o téměř 428$. 
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U akciového titulu FB jsem dosáhl zisku 336,80$, u YHOO 93,10$ a u titulu RWE.DE 
30,25$. Obchodování s akciemi BAC jsem zakončil ve ztrátě -32,24$. Celková 
výnosnost během sledovaného období činila  4,28%. 
 Na závěr práce lze konstatovat, že použití metod technické analýzy pomáhá 
zvyšovat šanci úspěšného obchodování na burzovních trzích, je však důležité mít 
představuje o tom, v jaké situaci se zkoumaný akciový titul nachází a tomu přizpůsobit 
obchodní strategii a volbu použitých technických indikátorů. 
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Tab. P1: Vyrovnané hodnoty akcie RWE AG (RWE.DE) pomocí klouzavých průměrů, indikátory MOM9 
a  Wiliams %R(9) (vlastní zpracování). 
 
Datum 
Kurz akcie 
[$] 
Objem obchodů 
[ks] 
EMA3 
[$] 
EMA12 
[$] 
MOM9 
Wiliams 
%R(9) 
4.3.2013 28,68 2 478 000 28,47 28,04 0,84 -12,97 
5.3.2013 29,00 8 790 000 28,74 28,19 1,83 -35,23 
6.3.2013 28,45 5 256 000 28,59 28,23 0,75 -53,69 
7.3.2013 28,48 2 078 000 28,54 28,27 0,29 -52,68 
8.3.2013 28,83 2 766 000 28,68 28,35 1,49 -40,94 
11.3.2013 28,60 2 759 000 28,64 28,39 0,98 -48,66 
12.3.2013 28,23 3 186 000 28,44 28,37 0,09 -83,87 
13.3.2013 28,23 2 117 000 28,33 28,35 -0,41 -93,33 
14.3.2013 28,64 2 412 000 28,49 28,39 -0,04 -72,31 
15.3.2013 28,50 6 486 000 28,49 28,41 -0,50 -79,49 
18.3.2013 28,66 2 824 000 28,58 28,45 0,21 -41,67 
19.3.2013 28,75 2 552 000 28,66 28,49 0,27 -32,29 
20.3.2013 28,90 3 080 000 28,78 28,56 0,07 -27,27 
21.3.2013 29,73 5 388 000 29,26 28,74 1,13 -14,21 
22.3.2013 29,83 3 196 000 29,54 28,90 1,60 -8,95 
25.3.2013 29,14 4 164 000 29,34 28,94 0,91 -47,21 
26.3.2013 29,04 2 791 000 29,19 28,96 0,40 -52,55 
27.3.2013 28,72 2 975 000 28,96 28,92 0,22 -68,88 
28.3.2013 29,08 2 612 000 29,02 28,94 0,42 -50,51 
29.3.2013 29,08 0 29,05 28,97 0,33 -59,64 
1.4.2013 29,08 0 29,06 28,98 0,18 -59,64 
2.4.2013 29,67 3 291 000 29,37 29,09 -0,06 -27,97 
3.4.2013 29,07 2 860 000 29,22 29,09 -0,76 -69,93 
4.4.2013 28,99 3 652 000 29,10 29,07 -0,15 -75,52 
5.4.2013 28,90 3 577 000 29,00 29,04 -0,14 -81,82 
8.4.2013 28,67 2 159 000 28,84 28,99 -0,05 -96,64 
9.4.2013 29,05 3 795 000 28,94 29,00 -0,03 -64,71 
10.4.2013 30,35 7 250 000 29,65 29,20 1,27 -12,24 
11.4.2013 30,56 4 030 000 30,10 29,41 1,48 -3,02 
12.4.2013 30,25 3 997 000 30,18 29,54 0,58 -31,06 
15.4.2013 30,15 4 710 000 30,16 29,64 1,08 -35,32 
16.4.2013 29,48 9 667 000 29,82 29,61 0,49 -63,83 
17.4.2013 29,24 7 763 000 29,53 29,55 0,34 -74,04 
18.4.2013 28,51 13 044 000 29,02 29,39 -0,16 -97,24 
19.4.2013 26,09 9 287 000 27,56 28,89 -2,96 -94,95 
22.4.2013 26,22 3 361 000 26,89 28,48 -4,13 -92,43 
23.4.2013 26,27 4 985 000 26,58 28,14 -4,29 -91,46 
24.4.2013 26,76 4 635 000 26,67 27,92 -3,49 -81,94 
25.4.2013 26,94 2 310 200 26,80 27,77 -3,21 -78,11 
26.4.2013 26,83 3 853 700 26,82 27,63 -2,65 -77,32 
29.4.2013 27,11 2 356 600 26,96 27,55 -2,13 -69,60 
30.4.2013 27,33 3 014 300 27,15 27,51 -1,18 -61,14 
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Tab. P2: Vyrovnané hodnoty akcie Facebook, Inc. (FB) pomocí klouzavých průměrů, MOM9 a  Wiliams 
%R(9) (vlastní zpracování).  
 
Datum 
Kurz akcie 
[$] 
Objem obchodů 
[ks] 
EMA3 
[$] 
EMA12 
[$] 
MOM9 
Wiliams 
%R(9) 
4.3.2013 27,72 32 400 700 27,60 27,74 -0,74 -49,08 
5.3.2013 27,52 40 622 200 27,56 27,71 0,24 -46,61 
6.3.2013 27,45 33 532 600 27,51 27,67 0,32 -39,67 
7.3.2013 28,58 74 540 200 28,04 27,81 1,31 -4,27 
8.3.2013 27,96 44 198 900 28,00 27,83 0,57 -30,77 
11.3.2013 28,14 35 642 100 28,07 27,88 1,27 -23,08 
12.3.2013 27,83 27 569 600 27,95 27,87 0,58 -36,32 
13.3.2013 27,08 39 619 500 27,52 27,75 -0,70 -85,56 
14.3.2013 27,04 27 646 400 27,28 27,64 -0,68 -88,65 
15.3.2013 26,65 31 597 400 26,96 27,49 -0,87 -95,75 
18.3.2013 26,49 26 653 700 26,73 27,33 -0,96 -75,52 
19.3.2013 26,55 25 254 200 26,64 27,21 -2,03 -73,45 
20.3.2013 25,86 43 952 500 26,25 27,01 -2,10 -97,20 
21.3.2013 25,74 24 310 800 25,99 26,81 -2,40 -94,16 
22.3.2013 25,73 17 662 600 25,86 26,64 -2,10 -93,84 
25.3.2013 25,13 39 171 200 25,50 26,41 -1,95 -98,05 
26.3.2013 25,21 26 946 000 25,35 26,23 -1,83 -92,50 
27.3.2013 26,09 52 267 200 25,72 26,21 -0,56 -41,45 
28.3.2013 25,58 28 574 400 25,65 26,11 -0,91 -60,55 
1.4.2013 25,53 22 220 100 25,59 26,02 -1,02 -62,84 
2.4.2013 25,42 35 126 700 25,51 25,93 -0,44 -64,47 
3.4.2013 26,25 48 152 800 25,88 25,98 0,51 -8,38 
4.4.2013 27,07 81 955 300 26,47 26,15 1,34 -6,37 
5.4.2013 27,39 64 503 500 26,93 26,34 2,26 -13,31 
8.4.2013 26,85 27 241 100 26,89 26,42 1,64 -30,84 
9.4.2013 26,59 21 288 100 26,74 26,44 0,50 -39,29 
10.4.2013 27,57 45 913 100 27,16 26,62 1,99 -10,55 
11.4.2013 28,02 33 324 600 27,59 26,83 2,49 -2,84 
12.4.2013 27,40 28 682 800 27,49 26,92 1,98 -25,00 
15.4.2013 26,52 30 222 500 27,01 26,86 0,27 -65,83 
16.4.2013 26,92 27 365 900 26,96 26,87 -0,15 -59,30 
17.4.2013 26,63 26 418 700 26,80 26,83 -0,76 -84,48 
18.4.2013 25,69 39 028 400 26,24 26,66 -1,16 -81,69 
19.4.2013 25,73 20 369 900 25,99 26,51 -0,86 -80,34 
22.4.2013 25,97 25 655 600 25,98 26,43 -1,60 -72,20 
23.4.2013 25,98 25 161 000 25,98 26,36 -2,04 -71,86 
24.4.2013 26,11 19 710 100 26,04 26,32 -1,29 -66,32 
25.4.2013 26,14 17 099 100 26,09 26,29 -0,38 -57,51 
26.4.2013 26,85 32 995 700 26,47 26,38 -0,07 -31,17 
29.4.2013 26,98 29 078 900 26,73 26,47 0,35 -25,91 
30.4.2013 27,77 36 208 400 27,25 26,67 2,08 -2,96 
  
3 
 
Tab. P3: Vyrovnané hodnoty akcie Bank of America Corporation (BAC) pomocí klouzavých průměrů, 
MOM9 a  Wiliams %R(9) (vlastní zpracování).  
 
Datum 
Kurz akcie 
[$] 
Objem obchodů 
[ks] 
EMA3 
[$] 
EMA12 
[$] 
MOM9 
Wiliams 
%R(9) 
4.3.2013 11,41 116 436 000 11,35 11,46 -0,39 -67,18 
5.3.2013 11,55 135 869 700 11,45 11,47 0,13 -24,00 
6.3.2013 11,92 182 557 500 11,69 11,54 0,48 -9,62 
7.3.2013 12,26 212 403 800 11,97 11,65 1,23 -1,54 
8.3.2013 12,07 209 777 100 12,02 11,72 0,94 -26,06 
11.3.2013 12,15 106 427 800 12,09 11,78 0,85 -20,42 
12.3.2013 12,01 128 134 700 12,05 11,82 0,78 -30,28 
13.3.2013 12,06 86 216 800 12,05 11,86 0,72 -26,76 
14.3.2013 12,11 115 440 000 12,08 11,89 0,70 -27,05 
15.3.2013 12,57 319 019 100 12,33 12,00 1,02 -7,96 
18.3.2013 12,56 189 783 300 12,44 12,08 0,64 -13,04 
19.3.2013 12,71 242 939 600 12,58 12,18 0,45 -22,33 
20.3.2013 12,78 218 929 500 12,68 12,27 0,71 -15,53 
21.3.2013 12,57 154 282 600 12,62 12,32 0,42 -35,92 
22.3.2013 12,56 101 520 300 12,59 12,36 0,55 -36,89 
25.3.2013 12,40 154 142 000 12,50 12,36 0,34 -56,25 
26.3.2013 12,28 135 546 200 12,39 12,35 0,17 -78,57 
27.3.2013 12,23 107 032 400 12,31 12,33 -0,34 -86,59 
28.3.2013 12,18 91 884 400 12,24 12,31 -0,38 -91,57 
1.4.2013 12,15 86 193 800 12,20 12,28 -0,56 -94,05 
2.4.2013 12,15 102 457 800 12,17 12,26 -0,63 -93,67 
3.4.2013 11,81 199 550 600 11,99 12,19 -0,76 -91,96 
4.4.2013 11,94 117 667 900 11,97 12,15 -0,62 -78,00 
5.4.2013 11,97 140 897 900 11,97 12,13 -0,43 -69,44 
8.4.2013 12,21 101 038 600 12,09 12,14 -0,07 -33,72 
9.4.2013 12,25 132 149 100 12,17 12,16 0,02 -14,08 
10.4.2013 12,32 105 682 000 12,24 12,18 0,14 -10,53 
11.4.2013 12,27 100 241 900 12,26 12,19 0,12 -17,11 
12.4.2013 12,17 88 093 300 12,21 12,19 0,02 -30,26 
15.4.2013 11,98 176 155 300 12,10 12,16 0,17 -55,26 
16.4.2013 12,28 147 046 800 12,19 12,18 0,34 -15,79 
17.4.2013 11,70 335 227 400 11,94 12,10 -0,27 -73,68 
18.4.2013 11,44 219 944 100 11,69 12,00 -0,77 -82,05 
19.4.2013 11,66 119 699 000 11,68 11,95 -0,59 -63,25 
22.4.2013 11,72 88 398 100 11,70 11,91 -0,60 -58,12 
23.4.2013 12,07 176 586 100 11,88 11,94 -0,20 -25,66 
24.4.2013 12,31 120 497 600 12,10 12,00 0,14 -5,26 
25.4.2013 12,44 118 605 100 12,27 12,06 0,46 -7,63 
26.4.2013 12,42 83 021 800 12,34 12,12 0,14 -9,16 
29.4.2013 12,38 65 367 600 12,36 12,16 0,68 -12,21 
30.4.2013 12,31 89 298 800 12,34 12,18 0,87 -17,56 
 
